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Sofjinatun, Analisis Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage Maturity dan Firm 
Size Terhadap Yield Obligasi dengan Dimediasi Peringkat Obligasi (Studi Pada Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia (Periode 2017-2019)). 
Penelitian ini bertujuan 1 ) Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, 
leverage maturity dan firm size terhadap yield obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2017-2019 2) Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, 
leverage maturity dan firm size terhadap peringkat obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2017-2019 3) Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, 
leverage maturity dan firm size terhadap yield obligasi perusahaan korporasi melalui 
peringkat obligasi sebagai pemediasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
 Dengan menggunakan analisis regresi dan uji sobel test, maka hasil penelitian 
menunjukan 1) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara profitabilitas terhadap 
yield obligasi 2) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara likuiditas terhadap 
yield obligasi 3) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara leverage terhadap 
yield obligasi 4) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara maturity terhadap 
yield obligasi 5) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara firm size terhadap 
yield obligasi 6) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara profitabilitas terhadap 
peringkat obligasi 7) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara likuiditas 
terhadap peringkat obligasi 8) Adanya pengaruh positif yang signifikan antara leverage 
terhadap peringkat obligasi 9) Adanya pengaruh positif yang signifikan antara maturity 
terhadap peringkat obligasi 10) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara firm 
size terhadap peringkat obligasi 11) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara 
profitabilitas terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 12) Adanya pengaruh negatif 
yang tidak signifikan antara likuditas terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 13) 
Adanya pengaruh positif yang signifikan antara leverage terhadap yield obligasi melalui 
peringkat obligasi 14) Adanya pengaruh negatif yang tidak signifikan antara maturity 
terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 15) Adanya pengaruh negatif yang tidak 
signifikan antara firm size terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 16) 
profitabilitas, likuiditas, dan firm size tidak mampu memediasi hubungan pengaruh 
profitabilitas, likuiditas, firm size terhadap yield obligasi 17) leverage, maturity mampu 
memediasi hubungan pengaruh leverage maturity terhadap yield obligasi. 
 









Sofjinatun, Analysis of the Effect of Profitability, Liquidity, Leverage Maturity and 
Firm Size on Bond Yield Mediated by Bond Ratings (Study on Corporate Companies on the 
Indonesia Stock Exchange (2017-2019 Period)). 
 
This study aims 1) To analyze the effect of profitability, liquidity, leverage maturity and 
firm size on bond yields of Corporate Companies on the Indonesia Stock Exchange for the 
2017-2019 Period 2) To analyze the effect of profitability, liquidity, leverage maturity and 
firm size on the corporate bonds rating in Indonesia. Indonesia Stock Exchange 2017-2019 
Period 3) To analyze the effect of profitability, liquidity, leverage maturity and firm size on 
corporate corporate bond yields through bond ratings as mediator on the Indonesia Stock 
Exchange 2017-2019 period. 
 
By using regression analysis and sobel test, the results of the study show 1) There is an 
insignificant negative influence between profitability on bond yields 2) There is an 
insignificant negative effect between liquidity on bond yields 3) There is an insignificant 
negative effect between leverage and bond yields. bond yield 4) There is an insignificant 
negative effect between maturity on bond yields 5) There is a negative effect that is not 
significant between firm size on bond yields 6) There is a negative effect that is not significant 
between profitability on bond ratings 7) There is a negative effect that is not significant 
between liquidity on bond ratings 8) There is a significant positive effect between leverage on 
bond ratings 9) There is a significant positive effect between maturity and bond ratings 10) 
There is a negative effect that is not significant between firm size and obl rating igation 11) 
There is an insignificant negative effect between profitability on bond yields through bond 
ratings 12) There is an insignificant negative effect between liquidity on bond yields through 
bond ratings 13) There is a significant positive effect between leverage on bond yields 
through bond ratings 14) There is an insignificant negative effect between maturity on bond 
yields through bond ratings 15) There is an insignificant negative effect between firm size on 
bond yields through bond ratings 16) profitability, liquidity, and firm size are unable to 
mediate the relationship between the influence of profitability, liquidity, firm size on bond 
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A. Latar Belakang Masalah 
Pasar modal memiliki peranan penting bagi perekonomian suatu 
negara. Banyak negara yang berlomba memajukan pasar modal melalui 
berbagai kebijakan. Tidak hanya itu, di dalam pasar modal juga terdapat 
berbagai macam investasi antara lain seperti saham, obligasi, reksa dana, 
Exchange Traded Fund (ETF) dan derivatif. Dalam penelitian ini yang akan 
dibahas adalah investasi obligasi. Secara global pasar modal merupakan 
suatu sarana perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan dana jangka 
panjang dengan cara menjual saham ataupun obligasi. Para investor 
menginvestasikan modalnya dengan harapan mendapatkan imbalan berupa 
return. Untuk mendapatkan return yang diharapkan maka investor perlu 
mempertimbangkan khusus supaya memilih perusahaan yang akan 
ditanamkan modalnya, karena akan mempengaruhi besar kecilnya return 
yang diperoleh. 
Brigham dan Houston (2010: 271) menyatakan bahwa kebanyakan 
investor memandang efek pemerintah sebagai tempat yang aman, tetapi 
kurang menguntungkan untuk menginvestasikan dana yang mereka miliki. 
Efek pemerintah merupakan salah satu investasi yang paling aman 
meskipun perubahan tingkat bunga yang dapat terjadi kapan saja dan 
menyebabkan perubahan yang signifikan dalam nilai obligasi, terutama 





Elizabeth (2019: 177) berpendapat bahwa obligasi merupakan salah 
satu instrumen investasi yang diminati oleh investor karena akan 
memperoleh pendapatan yang tetap sehingga resiko kerugian yang akan 
diterima lebih rendah. Selain itu jika perusahaan mengalami kerugian maka 
secara otomatis investor akan lebih diutamakan pengembalian dananya 
dibandingkan para pemegang saham. Perusahaan penerbit obligasi dapat 
memperoleh modal secara langsung untuk pembiayaan jangka panjang. 
Obligasi (bond) adalah suatu kontrak jangka panjang dimana pihak 
peminjam setuju untuk melakukan pembayaran bunga dan pokok pinjaman 
pada tanggal tertentu kepada pemegang obligasi tersebut (Brigham dan 
Houston, 2010: 273). Obligasi dapat dibedakan menjadi dua jenis yaitu 
obligasi pemerintah dan obligasi korporasi. Besarnya kupon yang 
ditawarkan oleh obligasi korporasi membuat inestor lebih menyukai obligasi 
korporasi dibandingkan dengan obligasi pemeritah. 
Berikut ini disajikan rekapitulasi perdagangan obligasi korporasi 
tahun 2017 sampai dengan 2019 yaitu: 
Tabel 1 
Rekapitulasi Perdagangan Obligasi Korporasi Tahun 2017-2019 
Tahun Outstanding Volume (Juta) Frekuensi 
2017 387,329,515.00 322,133,270.00 30,476 
2018 411,857,395.00 327,616,844.00 30,324 







Berdasarkan pada tabel 1 tersebut bahwa perdagangan obligasi 
korporasi mengalami peningkatan sejak tahun 2017 sampai dengan 2019 
dilihat dari volume sedangkan untuk frekuensi perdagangan mengalami 
penurunan pada tahun 2018 namun pada tahun 2019 frekuensi perdagangan 
mengalami peningkatan. Pemeringkatan hutang yang dilakukan oleh 
lembaga pemeringkat dilakukan pada saat perusahaan mengeluarkan 
obligasi. Perusahaan yang mengeluarkan obligasi tersebut membayar kepada 
perusahaan pemeringkat untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
melakukan pembayaran hutangnya. Penilaian tersebut digunakan sebagai 
dasar penentuan rating, melalui penilaian operasi perusahaan dan reputasi 
manajemen, laporan keuangan, prediksi keuangan perusahaan dimasa depan, 
dan informasi lainnya yang penting. Peringkat obligasi yang rendah akan 
mempengaruhi harga obligasi dan akan berpengaruh terhadap surat berharga 
lainnya. 
Suatu obligasi dapat dikatakan mengalami kenaikan peringkat bila 
kategori peringkat obligasi pada periode saat ini lebih tinggi dari kategori 
peringkat obligasi pada periode sebelumnya. Misal terjadi kenaikan 
peringkat obligasi dari A- menjadi A dan dari A menjadi A+. Sedangkan 
dikatakan mengalami penurunan peringkat bila kategori peringkat obligasi 
pada periode saat ini lebih rendah dari kategori peringkat pada periode 
sebelumnya. Misalnya terjadi penurunan peringkat obligasi dari A+ menjadi 





Peringkat obligasi, profitabilitas dan likuiditas perusahaan merupakan 
hal yang perlu dipertimbangkan lagi oleh para investor sebelum melakukan 
investasi di pasar modal. Kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat dari 
rasio profitabilitas dan likuiditas, semakin tinggi rasio profitabilitas dan 
rasio likuiditas maka akan semakin baik kinerja keuangan sebuah 
perusahaan. Investor perlu untuk memperhatikan rasio profitabilitas dan 
likuiditas perusahaan untuk mengurangi risiko dari investasi obligasi dan 
menilai kemungkinan dari hasil investasi tersebut. 
Rasio leverage berbeda dengan rasio profitabilitas dan likuiditas yaitu 
semakin rendah leverage perusahaan maka semakin baik nilai peringkat 
tersebut, dan maturity itu sendiri digunakan sebagai patokan dalam 
menentukan peringkat obligasi. Sedangkan firm size atau ukuran suatu 
perusahaan akan mempengaruhi deviden yang akan dibagikan kepada para 
investor. Semakin besar perusahaan maka akses untuk memasuki pasar 
modal juga akan semakin besar pula. Perusahaan yang lebih besar 
cenderung menunjukkan peringkat yang lebih tinggi karena menimbulkan 
resiko yang lebih rendah untuk investor. 
Brigham dan Houston (2010: 375) menyatakan bahwa peringkat 
obligasi merupakan ukuran yang berpengaruh terhadap biaya modal 
perusahaan serta tingkat suku bunga dari obligasi. Perusahaan yang 
memiliki peringkat obligasi yang rendah tentunya akan menawarkan 
obligasi dengan imbal hasil yang tinggi supaya investor tertarik untuk 





penulis akan melakukan suatu penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh 
Profitabilitas, Likuiditas, Leverage Maturity dan Firm Size Terhadap Yield 
Obligasi dengan Dimediasi Peringkat Obligasi” 
 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, maka secara umum 
rumusan masalah dari penelitian ini adalah bagaimanakah hasil pengaruh 
profitabilitas, likuiditas, leverage maturity dan firm size terhadap yield 
obligasi dengan dimediasi peringkat obligasi. Secara khusus, rumusan 
masalah penelitian ini adalah: 
1. Apakah profitabilitas mempengaruhi yield obligasi Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
2. Apakah likuiditas mempengaruhi yield obligasi Perusahaan Korporasi 
di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
3. Apakah leverage mempengaruhi yield obligasi Perusahaan Korporasi 
di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
4. Apakah maturity mempengaruhi yield obligasi Perusahaan Korporasi 
di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
5. Apakah firm size mempengaruhi yield obligasi Perusahaan Korporasi 
di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
6. Apakah profitabilitas mempengaruhi peringkat obligasi Perusahaan 





7. Apakah likuiditas mempengaruhi peringkat obligasi Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
8. Apakah leverage mempengaruhi peringkat obligasi Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
9. Apakah maturity mempengaruhi peringkat obligasi Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
10. Apakah firm size mempengaruhi peringkat obligasi Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
11. Apakah peringkat obligasi memediasi secara signifikan pengaruh 
profitabilitas terhadap yield obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2017-2019? 
12. Apakah peringkat obligasi memediasi secara signifikan pengaruh 
likuiditas terhadap yield obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2017-2019? 
13. Apakah peringkat obligasi memediasi secara signifikan pengaruh 
leverage terhadap yield obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2017-2019? 
14. Apakah peringkat obligasi memediasi secara signifikan pengaruh 
maturity terhadap yield obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2017-2019? 
15. Apakah peringkat obligasi memediasi secara signifikan pengaruh firm 
size terhadap yield obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 





C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan permasalahan yang diuji, maka tujuan penelitian ini yaitu 
sebagai berikut: 
1. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap yield obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
2. Untuk menganalisis pengaruh likuditas terhadap yield obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
3. Untuk menganalisis pengaruh leverage terhadap yield obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
4. Untuk menganalisis pengaruh maturity terhadap yield obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
5. Untuk menganalisis pengaruh firm size terhadap yield obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
6. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap peringkat 
obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2019. 
7. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap peringkat obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
8. Untuk menganalisis pengaruh leverage terhadap peringkat obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
9. Untuk menganalisis pengaruh maturity terhadap peringkat obligasi 





10. Untuk menganalisis pengaruh firm size terhadap peringkat obligasi 
Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
11. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap yield obligasi 
perusahaan korporasi melalui peringkat obligasi sebagai pemediasi di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
12. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap yield obligasi 
perusahaan korporasi melalui peringkat obligasi sebagai pemediasi di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
13. Untuk menganalisis pengaruh leverage terhadap yield obligasi 
perusahaan korporasi melalui peringkat obligasi sebagai pemediasi di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
14. Untuk menganalisis pengaruh maturity terhadap yield obligasi 
perusahaan korporasi melalui peringkat obligasi sebagai pemediasi di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
15. Untuk menganalisis pengaruh firm size terhadap yield obligasi 
perusahaan korporasi melalui peringkat obligasi sebagai pemediasi di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
 
D. Manfaat Penelitian 
Adapun hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 
sebagai berikut: 
1. Manfaat Praktis 





Penelitian ini merupakan referensi yang dapat digunakan 
sebagai pertimbangan dalam mengambil keputusan untuk 
berinvestasi obligasi. 
b. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini sebagai bahan pemikiran dan pertimbangan 
bagi manajer dalam memberikan informasi laporan keuangan 
kepada para pengguna laporan keuangan. 
 
2. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini dan menambah serta memperbanyak pengetahuan 
atau wawasan tentang faktor-faktor yang dapat mempengaruhi yield 






A. Landasan Teori 
Peran teori sangat penting sebagai dasar atau landasan dalam suatu 
riset atau penelitian karena, tanpa landasan teori maka penelitan akan 
berujung pada kesalahan. Dengan ini maka dapat diterangkan teori-teori 
yang memiliki keterkaitan dengan permasalahan dan ruang lingkup sebagai 
pembahasan dan landasan dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut: 
1. Teori Sinyal 
Jama’an (2015) dalam situsnya berpendapat bahwa Signaling 
Theory atau teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana 
seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna 
laporan keuangan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang 
sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan 
pemilik. Sinyal dapat berupa promosi atau informasi lain yang 
menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada 
perusahaan lain. Teori sinyal menjelaskan bahwa pemberian sinyal 
dilakukan oleh manajer untuk mengurangi asimetri informasi. Sinyal 
dapat berupa promosi atau informasi lain yang menyatakan bahwa 
perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan lain. Manajer 
memberikan informasi melalui laporan keuangan bahwa mereka 





laba yang lebih berkualitas karena prinsip ini mencegah perusahaan 
melakukan tindakan membesar-besarkan laba dan membantu 
pengguna laporan keuangan dengan menyajikan laba dan aktiva yang 
tidak overstate. 
Kurniawan dan Suwarti (2017: 435) mengemukakan bahwa teori 
ini secara ringkas menjelaskan Manajemen perusahaan sebagai pihak 
pemberi sinyal, memberikan laporan keuangan perusahaan dan 
informasi non keuangan kapada lembaga pemeringkat yang dipilih. 
Lembaga pemeringkat obligasi kemudian melakukan proses 
pemeringkatan sesuai dengan prosedur sehingga dapat menerbitkan 
peringkat obligasi dan mempublikasinya. Peringkat obligasi ini 
memberikan sinyal tentang kegagalan pembayaran utang sebuah 
perusahaan. Dalam teori sinyal menjelaskan bahwa perusahaan 
mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan 
kepada pihak eksternal (investor).  
2. Obligasi 
Susilo (2009: 29) menyatakan bahwa obligasi merupakan surat 
utang jangka menengah-panjang yang dapat dipindah tangankan yang 
berisi janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar imbalan 
yang beruba bunga pada periode tertentu dan melunasi pokok utang 
ada waktu yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi 





utama jangka panjang bisa dicerminkan dari suatu karakteristik atau 
struktur yang melekat pada sebuah obligasi. Pihak penerbit obligasi 
pada dasarnya melakukan sebuah pinjaman kepada pembeli obligasi 
yang diterbitkannya. Pendapatan yang didapat oleh investor obligasi 
tersebut berbentuk tingkat suku bunga atau kupon. Selain aturan 
tersebut telah diatur pula suatu perjanjian untuk melindungi 
kepentingan penerbit dan kepentingan investor obligasi tersebut. 
Elizabeth (2019: 178) berpendapat bahwa obligasi memiliki ciri-
ciri umum dari efek pendapatan tetap antara lain: 
a. Merupakan surat berharga yang mempunyai kekuatan hokum 
b. Adanya pendapatan tetap 
c. Memiliki batas periode atau angka waktu 
d. Memiliki nilai nominal 
Brigham dan Houston (2010: 273) menyatakan bahwa obligasi 
(bond) merupakan suatu kontrak jangka panjang dimana pihak 
peminjam setuju untuk melakukan pembayaran bunga dan pokok 
pinjaman pada tanggal tertentu kepada pemegang obligasi tersebut. 
Investor memiliki banyak pilihan berinvestasi dalam obligasi. Obligasi 







a. Obligasi pemerintah (treasury bonds) 
Terkadang disebut juga dengan obligasi Negara, diterbitkan oleh 
pemerintah federal. Sangatlah beralasan untuk berasumsi bahwa 
pemerintah federal akan memenuhi pembayaran yang dijanjikannya 
sehingga obligasi pemerintah tidak memiliki risiko gagal bayar. 
Namun, harga obligasi ini telah menurun ketika tingkat bunga naik 
sehingga obligasi ini tidak sepenuhnya bebas risiko. 
b. Obligasi perusahaan (corporate bonds) 
Kita ketahui bahwa obligasi ini diterbitkan oleh perusahaan. 
Tidak seperti obligasi pemerintah, obligasi perusahaan memiliki 
risiko gagal bayar jika perusahaan emiten mengalami masalah, 
perusahaan tersebut mungkin tidak mampu melakukan pembayaran 
atas bunga dan pokok seperti yang dijanjikannya. Setiap obligasi 
perusahaan memiliki tingkat riiko gagal bayar yang berbeda-beda, 
tergantung pada karakteristik perusahaan emiten dan ketentuan 
spesifik dari setiap obligasi. 
c. Obligasi pemerintah daerah (municipal bonds atau muni) 
Diterbitkan oleh pemerintah Negara bagian dan pemerintah 
lokal. Seperti obligasi perusahaan, obligasi pemeritah daerah juga 
memiliki risiko gagal bayar. Akan tetapi, obligasi pemerintah 
daerah memberikan satu keunggulan penting dibandingkan jenis-





d. Obligasi luar negeri (foreign bonds) 
Diterbitkan oleh pemerintah luar negeri atau perusahaan luar 
negeri. Obligasi perusahaan luar negeri tentunya uga memiliki 
risiko gagal bayar, begitu pula dengan obligasi beberapa pemeritah 
luar negeri. Munculnya risiko tambahan jika obligasi dinyatakan 
dalam mata uang selain mata uang Negara investor. 
3. Profitabilitas 
Hery (2017: 7) mengatakan bahwa profitabilitas merupakan 
kemamuan suatu perusahaan untuk mendapatkan laba (keuntungan) 
dalam suatu periode tertentu. Ukuran profitabilitas dapat dibagi 
menjadi beberapa indikator, seperti laba operasi, laba bersih, tingkat 
pengembalian investasi atau aset dan tingkat pengembalian ekuitas 
pemilik. Profitabilitas merupakan salah satu dasar penilaian kondisi 
perusahaan, oleh karena itu dibutuhkan suatu alat analisis untuk bisa 
menilainya. 
Rasio proftabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba selama periode tertentu. Profitabilitas suatu 
perusahaan diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan 
menggunakan aktivanya secara produktif, dengan demikian 
profitabilitas suatu perusahaan dapat diketahui dengan 
memperbandingkan antara laba yang diperoleh dalam suatu periode 





perusahaan pada dasarnya dapat berasal dari pemilik perusahaan dan 
dari para kreditur (Kurniawan dan Suwarti, 2017: 436). 
Rasio profitabilitas dikenal juga sebagai rasio rentabilitas. Rasio 
profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba dari aktivitas normal bisnisnya. Disamping 
bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dalam periode tertentu, profitabilitas juga bertujuan 
untuk mengukur efektifitas manajemen dalam menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan (Hery, 2017: 32). 
Salah satu indikator penting untuk menilai prospek perusahaan 
di masa datang adalah dengan melihat sejauh mana pertumbuhan 
profitabilitas perusahaan. Indikator ini sangat penting diperhatikan 
untuk mengetahui sejauh mana investasi yang akan dilakukan oleh 
investor di suatu perusahaan yang mampu memberikan return yang 
sesuai dengan tingkat yang diisyaratkan oleh investor. Profitabilitas 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah ROA (Return on Asset) 
yakni menggambarkan sejauh mana kemampuan aset-aset yang 
dimiliki perusahaan bisa menghasilkan laba. Secara sistematis, rumus 










Return on Total Assets mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba. Rasio ini mengukur 
tingkat kembalian investasi yang telah dilakukan oleh perusahaan dengan 
menggunakan seluruh dana (aktiva) yang dimilikinya. Ratio profitabilitas 
dapat di perbandingkan dengan bunga bank yang berlaku. Laba yang 
dipakai disini adalah laba sebelum bunga, setelah pajak, untuk 
menggambarkan besarnya laba yang diperoleh perusahaan sebelum 
didistribusikan baik kepada kreditor maupun pemilik perusahaan (D. 
Dwi, 2011: 81). ROA ialah indikator kemampuan untuk memperoleh 
laba atas sejumlah asset yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin besar 
ROA, berarti semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan atau dengan 
kata lain dengan jumlah aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih 
besar, dan sebaliknya. 
4. Likuiditas 
Brigham dan Houston (2010: 134) menyatakan bahwa likuiditas 
merupakan ratio  yang menunjukan hubungan antara kas dan asset 
lancar perusahaan lainnya dengan kewajiban lancarnya. Asset lancar 
atau current assets meliputi kas, efek yang dapat diperdagangkan, 








terdiri dari utang usaha, wesel tagih jangka pendek, utang lancar 
jangka panjang, pajak dan gaji yang asih harus dibayar. 
Prastowo (2011: 139) berpendapat bahwa likuiditas 
menggambarkan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban 
jangka pendek (short-term debt) pada saat jatuh tempo. Ratio yang 
digunakan untuk mengukur likuiditas adalah current ratio, quick ratio, 
account receivable and inventory turnover. Meskipun ratio-ratio 
tersebut dapat mengukur likuiditas perusahaan, akan tetapi dapat 
memberikan gambaran menyesatkan. Ini bisa terjadi apabila saldo 
yang digunakan untuk menghitung ratio tidak menggambarkan saldo 
yang terjadi sepanjang satu periode pengukuran. 
Likuiditas menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban keuangannya yang harus segera dipenuhi, atau 
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan pada 
saat ditagih. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban 
keuangannya tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut dalam 
keadaan likuid dan perusahaan dikatakan mampu memenuhi 
kewajiban keuangan tepat pada waktunya apabila perusahaan tersebut 
mempunyai alat pembayaran ataupun aktiva lancar yang lebih besar 
dari pada hutang lancarnya atau hutang pendeknya. Sebaliknya kalau 
perusahaan tidak dapat segera memenuhi kewajiban keuangannya 
pada saat ditagih maka perusahaan tersebut dalam keadaan ataupun 





Cara mengukur perusahaan itu likuid atau tidak, dengan 
membandingkan komponen yang ada pada neraca, yaitu total aktiva 
lancar dengan total pasiva lancar (utang jangka pendek). Pengukuran 
ini dapat dilakukan untuk beberapa periode sehingga terlihat 
perkembangan likuiditas perusahaan dari waktu ke waktu (Utami, 
2020). Ukuran yang digunakan dalam penelitian ini adalah Current 
ratio. Current ratio adalah ukuran yang umum digunakan atas 
solvensi jangka pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi 
kebutuhan utang lancar ketika jatuh tempo dengan menggunakan 
aktiva lancar yang dimiliki. Adapun rumus current ratio yaitu sebagai 
berikut: (Hidayat, 2018: 388) 
sLiabilitieCurrent
AssetsCurrent
RatioCurrent   
Rasio Lancar ini menunjukan kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban hutang jangka pendeknya pada 12 bulan ke 
depan. Calon kreditur umumnya menggunakan rasio ini untuk 
menentukan apakah akan melakukan pinjaman jangka pendek atau 
tidak kepada perusahaan yang bersangkutan. Rasio Lancar atau 
Current ratio ini juga menunjukan efisiensi siklus operasi perusahaan 







5. Leverage Maturity 
Penentuan sumber dana merupakan tanggung jawab manajer 
keuangan, karena perolehan sumber dana tersebut digunakan untuk 
mendanai investasi yang direncanakan oleh perusahaan. Oleh karena 
itu, manajer harus akurat dalam mempertimbangkan keuntungan dan 
risiko yang dihadapi untuk menentukan sumber dana yang akan 
digunakan. Keputusan pendanaan berasal dari dua yaitu hutang dan 
modal sendiri. Penentuan keputusan pendanaan akan mempengaruhi 
struktur modal perusahaan. Leverage digunakan untuk 
membandingkan antara total hutang dengan modal sendiri. 
Kurniawan dan Suwarti (2017: 436) berpendapat bahwa rasio 
leverage menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasikan, 
baik kewajiban keuangan jangka pendek maupun jangka panjang. 
Suatu perusahaan dikatakan solvable apabila perusahaan tersebut 
mempunyai aktiva atau kekayaan yang cukup untuk membayar semua 
hutang-hutangnya, sebaliknya apabila jumlah aktiva tidak cukup atau 
lebih kecil daripada jumlah hutangnnya berarti perusahaan tersebut 
dalam keadaan insovabel. Semakin besar leverage perusahaan, 
semakin besar resiko kegagalan perusahaan, dan semakin rendah 






Rasio Leverage ini membandingkan keseluruhan beban hutang 
perusahaan terhadap aset atau ekuitasnya. Dengan kata lain, Rasio ini 
menunjukan seberapa banyak aset perusahaan yang dimiliki oleh 
pemegang saham dibandingkan dengan aset yang dimiliki oleh 
Kreditor (pemberi hutang). Jika pemegang saham memiliki lebih 
banyak aset, maka perusahaan tersebut dikatakan kurang Leverage. 
Namun jika kreditor (pemberi Hutang) memiliki mayoritas aset, maka 
perusahaan yang bersangkutan dikatakan memiliki tingkat leverage 
yang tinggi. Rasio Leverage sangat membantu manajemen maupun 
investor untuk memahami bagaimana tingkat risiko struktur modal 
pada perusahaannya. 
Kustiyaningrum, Nuraina dan Wijaya (2016: 26) 
mengemukakan bahwa leverage ialah mengukur seberapa besar 
perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan utang yang terlalu 
tinggi akan membahayakan perusahaan karena perusahaan akan 
masuk dalam kategori extreme leverage (utang ekstrem) yaitu 
perusahaan terjebak dalam tingkat utang yang tinggi dan sulit untuk 
melepaskan beban utang tersebut. Karena itu sebaiknya perusahaan 
harus menyeimbangkan berapa utang yang layak diambil dan dari 
mana sumber-sumber yang dapat dipakai untuk membayar utang. 
Rasio leverage secara umum ada 8 (delapan) yaitu debt to total 
assets, debt to equity ratio, time interest earned, cash flow coverage, 





flow adequancy. Ukuran yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
Debt to Equity Ratio. DER merupakan ukuran yang dipakai dalam 
mengukur laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya jaminan 
yang tersedia untuk kreditor. Adapun rumusnya sebagai berikut: 





Rasio utang terhadap ekuitas (DER) ini menunjukkan 
hubungan antara jumlah utang jangka panjang dengan jumlah modal 
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
jumlah dana yang disediakan kreditur dengan pemilik perusahaan. 
Investor atau kreditur akan lebih menyukai nilai DER yang rendah 
karena tingkat keamanan dananya semakin baik. Begitupun 
sebaliknya, jika DER tinggi maka besar pula risiko keuangannya. 
Jika semakin berisiko maka biasanya investor atau kreditur akan 
meminta imbalan yang lebih tinggi pula. 
Kustiyaningrum, Nuraina dan Wijaya (2016: 29) berpendapat 
bahwa umur obligasi (maturity) adalah tanggal dimana pemegang 
obligasi akan mendapatkan pembayaran kembali pokok atau nilai 
nominal obligasi yang dimilikinya. Periode jatuh tempo obligasi 
bervariasi mulai dari 365 hari sampai dengan di atas 5 tahun. Secara 





ketidakpastian sehingga semakin besar pula risiko maturitas. Investor 
cenderung tidak menyukai obligasi dengan umur yang lebih panjang 
karena risiko yang akan didapat juga akan semakin besar. Umur 
obligasi yang pendek ternyata menunjukkan peringkat obligasi yang 
investment grade. 
Kebanyakan obligasi memiliki jatuh tempo awal (original 
maturity), atau waktu jatuh tempo saat obligasi tersebut pertama kali 
diterbitkan, yang berkisar antara 10 hingga 40 tahun (meskipun 
begitu, secara legal, waktu jatuh tempo lainnya masih tetap 
diperkenankan). Tentu, jatuh tempo efektif suatu obligasi akan turun 
setiap tahun setelah obligasi tersebut diterbitkan. Umur obligasi yang 
pendek lebih diminati investor, hal tersebut dikarenakan umur obligasi 
yang relative lama lebih berisiko, karena dianggap bahwa  umur 
obligasi yang panjang sulit untuk diprediksi dan kemungkinan 
menurunnya kinerja perusahaan bias saja terjadi, sehingga investor 
akan mengharapkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi, dari pada 
obligasi dengan umur yang lebih pendek. 
6. Firm Size 
Hery (2017: 11) berpendapat bahwa firm size adalah suatu skala 
dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut 
berbagai cara antara lain dengan total asset, nilai pasar saham, dan 





penjualan dan kapitalisasi pasar. Ukuran perusahaan melalui total 
asset cenderung lebih stabil daripada melalui penjualan. Hal ini 
disebabkan karena penjualan cenderung lebih berfluktuasi setiap tahun 
daripada total asset. Sedangkan kapitalisasi pasar merupakan nilai 
perusahaan yang dihitung melalui hasil kali antara jumlah lembar 
saham yang beredar dengan nilai pasar saham per lembar. 
Secara umum, ukuran dapat diartikan sebagai suatu 
perbandingan besar atau kecilnya suatu objek. Jika pengertian ini 
dihubungkan dengan perusahaan atau organisasi, maka ukuran 
perusahaan dapat diartikan sebagai suatu perbandingan besar atau 
kecilnya usaha dari suatu perusahaan atau organisasi. Ukuran 
perusahaan dibagi menjadi 3 kategori yaitu perusahaan besar (large 
firm), perusahaan menengah (medium firm), dan perusahaan kecil 
(small firm). 
Firm size diukur dengan mentranformasikan total asset yang 
dimiliki perusahaan kedalam bentuk logaritma natural. Ukuran 
perusahaan diproksikan dengan mengunakan Log Natural Total Aset 
dengan tujuan agar mengurangi fluktuasi data yang berlebih. Dengan 
menggunakan log natural,  jumlah asset dengan nilai ratusan miliar 
bahkan triliun akan disederhanakan, tanpa mengubah proporsi dari 
jumlah asset yang sesungguhnya. Firm size dapat dirumuskan sebagai 





Firm Size = Ln (Total Aset) 
Wulandari dan Wahyudi (2018) mengatakan bahwa ukuran 
perusahaan berhubungan dengan ukuran asimetri informasi. 
Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar cenderung memiliki 
asimetri informasi yang lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan 
yang lebih kecil. Perusahaan yang kecil cenderung menyimpan 
beberapa informasi pribadi perusahaannya sedangkan pada perusahaan 
besar dan terdaftar harus mempublikasikan informasi tertentu. 
Perusahaan yang lebih besar mampu mendapatkan pengembalian yang 
disesuaikan dengan risiko yang lebih tinggi dibandingkan dengan 
perusahaan yang kecil. Hal tersebut tidak mengherankan karena 
umunya perusahaan besar adalah pemimpin pasar dalam industri 
mereka. 
Perusahaan-perusahaan yang lebih besar memiliki dorongan 
yang lebih besar pula untuk melakukan perataan laba dibandingan 
dengan perusahaan-perusahaan yang lebih kecil, karena perusahaan-
perusahaan yang lebih besar menjadi sujek pemeriksaan 
(pengawasan yang lebih ketat dari pemerintah dan masyarakat 
umum). Oleh karena itu penggunaan aktiva mampu merefleksikan 
ukuran perusaaan. Ukuran perusahaan dapat menentukan tingkat 
kemudahan perusahaan memperoleh dana dari pasar modal. 
Perusahaan kecil umumnya kekurangan akses ke pasar modal yang 





mereka memiliki akses, biaya peluncuran dari penjualan sejumlah 
kecil sekuritasdapat menjadi penghambat. Jika penerbitan 
sekuritas dapat dilakukan, sekuritas perusahaan kecil mungkin 
kurang dapat dipasarkan sehingga membutuhkan penentuan 
harga sedemikian rupa agar investor mendapatkan hasil 
yang memberikan return lebih tinggi secara signifikan. 
7. Peringkat Obligasi 
Mehrunisa (2017) dalam sistusnya https://www.dictio.id/t/apa-
yang-dimaksud-dengan-peringkat-obligasi/14020 berpendapat bahwa 
peringkat obligasi adalah opini tentang kelayakan kredit dari penerbit 
obligasi berdasarkan faktor risiko yang relevan. Peringkat yang 
diberikan bukan merupakan sebuah rekomendasi untuk membeli, 
menjual, atau mempertahankan suatu obligasi. Opini ini berfokus pada 
kapasitas dan kemauan penerbit obligasi untuk memenuhi 
kewajibannya secara tepat waktu. Opini yang diberikan juga tidak 
spesifik menunjuk suatu obligasi tetapi untuk perusahaan penerbit 
obligasi tersebut. Peringkat obligasi tersebut memberikan analisis 
tentang kelayakan kredit perusahaan sehingga dapat digunakan untuk 
berbagai macam tujuan finansial dan komersial, seperti 
negosiasi leasing jangka panjang atau meminimalisasi letter of 
credit untuk vendor. Selain itu, perusahaan dapat memilih untuk 






Peringkat obligasi merupakan skala resiko dari semua obligasi 
yang diperdagangkan. Skala tersebut menunjukkan tingkat keamanan 
suatu obligasi bagi investor. Keamanan ini ditunjukkan oleh 
kemampuan emiten sebagai penerbit obligasi dalam membayar bunga 
dan pelunasan  pokok obligasi pada akhir masa jatuh temponya. 
Secara umum obligasi dibagi menjadi dua peringkat yaitu investment 
grade (AAA, AA, A, BBB ) dan non-investment grade (BB, B, CCC, 
dan D). Tujuan utama peringat obligasi adalah memberikan informasi 
akurat mengenai kinerja keuangan, posisi bisnis industri, perseroan 
yang menerbitkan surat utang (obligasi) dalam bentuk peringkat 
kepada investor. 
Peringkat obligasi yang baik tercermin dari laporan keuangan 
perusahaan, dimana kalau kinerja perusahaan membaik maka 
peringkatnya akan naik sehingga para investor tertarik untuk 
menanamkan modalnya. Semakin dekat peringkat obligasi dengan 
AAA berarti semakin bagus peringkatnya dan semakin kecil 
kemungkinan obligasi akan gagal dalam memenuhi kewajiban 
membayar bunga dan  pokok pinjamannnya. Ini berarti semakin tinggi 
peringkat obligasi, semakin rendah risiko yang dihadapi investor dan 
sebaliknya, semakin rendah peringkat obligasi, semakin tinggi risiko 
investor untuk mengalami utang macet. 
Badan pemeringkat obligasi mendasarkan peringkat mutu 





emiten . Rasio utama yang digunakan untuk menilai keamanan adalah 
sebagai berikut: (Elizabeth, 2019: 179) 
a. Rasio Cakupan yaitu rasio laba perusahaan terhadap biaya tetap. 
Rasio cakupan yang rendah atau menurun menandai kemungkinan 
kesulitan arus kas. 
b. Rasio Solvabilitas yaitu rasio utang terhadap ekuitas. Terlalu 
tingginya rasio solvabilitas menandai kelebihan utang, yang 
menandai kemungkinan perusahaan tidak akan cukup mampu 
menghasilkan demi memenuhi kewajiban obligasinya. 
c. Rasio Likuiditas yaitu rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan untuk membayar utang yang akan datang terkait dengan 
assetnya yang paling cair. 
d. Rasio Profitabilitas yaitu ukuran tingkat imbal hasil pada aset atau 
ekuitas. Rasio profitabilitas merupakan indikator kesehatan 
keuangan seluruh perusahaan. Perusahaan dengan imbal hasil aset 
atau ekuitas yang lebih tinggi seharusnya mampu mengumpulkan 
uang di pasar sekuritas karena menawarkan prospek untuk imbal 
hasil yang lebih baik atas investasi perusahaan. 
e. Rasio arus kas terhadap utang, inilai rasio dari total arus kas 
terhadap utang yang belum lunas 
.Brigham dan Houston (2010: 302) berpendapat bahwa 





Pertama, karena peringkat obligasi merupakan indicator dari risiko 
gagal bayarnya, peringkat memiliki pengaruh langsung yang dapat 
diukur pada tingkat buga obligasi dan biaya utang perusahaan. Kedua, 
sebagian besar obligasi dibeli oleh investor institusional dan bukan 
individual, kebanyakan institusi dibatasi hanya boleh memiliki efek 
yang layak investasi. Jadi, jika obligasi suatu perusahaan jatuh 
dibawah BBB, peruahaan tersebut akan sulit menjual obligasi baru 
karena banyak calon pembelinya tidak diperkenankan untuk membeli 
obligasi tersebut. Karena risiko yang lebih tinggi dan pasar yang 
terbatas, obligasi berperingkat rendah memiliki tingkat pengembalian 
diminta yang lebih tinggi, dibandingkan obligasi berperingkat tinggi. 
8. Yield 
Yield  obligasi merupakan ukuran pendapatan obligasi yang 
akan diterima investor yang cenderung bersifat tidak tetap (Elizabeth, 
2019: 179). Yield obligasi tidak bersifat tetap, sebagaimana layaknya 
bunga (kupon) obligasi, karena yield obligasi akan sangat terkait 
dengan tingkat return yang diisyaratkan investor. Ada beberapa 
ukuran yield obligasi yang dapat digunakan investor yaitu nominal 
yield, current yield, yield to maturity (YTM), yield to call (YTC) dan 
realized yied. Dalam penelitian ini yield yang digunakan adalah yield 
to maturity (YTM). Untuk menghitung YTM digunakan rumus 
















YTM  = Yield To Maturity (imbal hasil saat jatuh tempo) 
Ci  = Bunga 
Pp  = Nilai nominal 
P  = Nilai pasar 
n  = umur obligasi 
Yield to maturity atau imbal hasil saat jatuh tempo merupakan 
tingkat pengembalian yang diterima atas suatu obligasi jika obigasi 
tersebut dimiliki sampai jatuh tempo. Brigham dan Houston (2010: 
284) menyatakan bahwa imbal hasil saat jatuh tempo dapat dilihat 
sebagai tingkat pengembalian obligasi yang dijanjikan. Hal ini 
merupakan pengembalian yang akan diterima oleh investor jika 
seluruh pembayaran yang dijanjikan terlaksana. Namun, imbal hasil 
saat jatuh tempo akan sama dengan tingkat pengembalian yang 
diharapkan hanya jika probabilitas bayar adalah nol dan obligasi tidak 
dapat ditebus. Jika ada risiko gagal bayar atau jika obligasi dapat 
ditebus, maka terdapat kemungkinan bahwa pembayaan yang 
dijanjikan sampai jatuh tempo tidak akan diterima. Dalam hal ini, 
imbal hasil saat jatuh tempo yang dihitung akan berbeda dari 





Yield to maturity akan berubah disaat tingkat bunga dalam 
perekonomian mengalami perubahan, dimana hal ini terjadi hamper 
setiap hari. Seorang investor yang membeli obligasi dan menahannya 
sampai jatuh tempo akan menerima YTM yang ada pada tanggal 
pembelian, tetapi YTM obligasi yang diperhitungkan akan sering 
mengalami perubahan antara tanggal pembelian dan tanggal jatuh 
tempo. Yield obligasi sangat bergantung pada harga obligasi di pasar. 
Sementara itu, ada banyak faktor yang memengaruhi harga, 
mulai dari suku bunga acuan, nilai tukar rupiah, dan yield atau imbal 
hasil acuan (benchmark) obligasi pemerintah bertenor 10 tahun. Bila 
yield (imbal hasil) obligasi pemerintah bertenor 10 tahun turun, pasar 
obligasi bisa diuntungkan. Yield ini berbanding terbalik dengan harga 
obligasi, sehingga bila yield turun semakin rendah menandakan harga 
yang semakin tinggi di pasar karena mengindikasikan banyaknya 
permintaan. 
B. Studi Penelitian Terdahulu 
Terdapat beberapa penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh 
pihak lain terkait dengan Analisis Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, 
Leverage Maturity, dan Firm Size Terhadap Yield Obligasi dengan 
Dimediasi Peringkat Obligasi pada Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
Indonesia antara lain: Penelitian yang dilakukan oleh Kustiyaningrum, 
Nuraina, dan Wijaya, (2016) yang berjudul Pengaruh Leverage, Likuiditas, 





Perusahaan Terbuka yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia). Penelitian ini 
menggunakan SPSS, hasilnya menunjukkan bahwa Leverage dan Likuiditas 
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi. 
Sedangkan Profitabilitas dan Umur Obligasi secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi. Tetapi secara simultan 
Leverage, Likuiditas, Profitabilitas dan Umur Obligasi berpengaruh 
terhadap Peringkat Obligasi. Hal ini dikarenakan keempat komponen 
tersebut secara bersama-sama mempengaruhi peringakat obligasi 
perusahaan, hal ini dikarenakan leverage, likuiditas, profitabilitas dan umur 
obligasi memiliki peranan dalam meningkatkan peringkat obligasi 
perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Kurniawan dan Suwarti, (2017) yang 
berjudul Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Likuidias dan Produktifitas 
Terhadap Peringkat Obligasi dengan menggunakan program SPSS. Hasilnya 
menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 
Peringkat Obligasi. Sedangkan Leverage terbukti berpengaruh negatif 
signifikan terhadap Peringkat Obligasi. Selain itu Likuiditas dan 
produktifitas terbukti tidak berpengaruh terhadap Peringkat Obligasi. 
Ada juga penelitian yang dilakukan oleh Hidayat (2018) yang berjudul 
Pengaruh Leverage dan Likuiditas Terhadap Peringkat Obligasi : Studi 
Kasus Perusahaan Non Keuangan di Indonesia. Penelitian ini menggunakan 
program SPSS, yang hasilnya menunjukkan bahwa Leverage (Debt to 





peringkat obligasi pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia, artinya semakin banyak utang maka peringkat obligasi 
perusahaan tersebut akan menurun karena berkurangnya kepercayaan 
masyarakat dan sebaliknya. Sedangkan Likuiditas (Current Ratio) secara 
parsial berpengaruh positif  signifikan terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Artinya 
semakina Harta lancarnya tinggi maka peringkat obligasi akan naik karena 
masyarakat akan percaya terhadap perusahaan tersebut dan sebaliknya. 
Faizah (2019) melakukan penelitian yang berjudul Pengaruh Laverage 
Maturity dan Size Perusahaan Terhadap Yield Obligasi Dengan Peringkat 
Obligasi Sebagai Variabel Intervening dengan menggunakan SPSS. Hasil 
penelitiannya menunjukkan bahwa Leverage tidak berpengaruh negatif 
terhadap peringkat obligasi. Maturity berpengaruh positif terhadap peringkat 
obligasi. Size perusahaan berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi. 
Leverage tidak berpengaruh positif terhadap yield obligasi. Maturity tidak 
berpengaruh negatif terhadap yield obligasi. Size perusahaan tidak 
berpengaruh negatif terhadap yield obligasi. Peringkat obligasi berpengaruh 











































penelitian ini memiliki 
jaminan atau dijamin 
oleh perusahaan 
induknya sehingga 
peringkat obligasi tidak 
di dasarkan dari rasio 
keuangan melainkan dari 
perusahaan yang 
menjaminnya. 
b. Likuiditas berpengaruh 
terhadap peringkat 
obligasi. Hal ini berarti 
semakin tinggi rasio 
likuiditas semakin baik 
pula peringkat obligasi 
perusahaan. 
c. Profitabilitas tidak 
berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi. Hal 
ini berarti besar kecilnya 
profitabilitas yang 
diperoleh tidak akan 
mempengaruhi peringkat 
obligasi yang diterbitkan 
oleh perusahaan 
pemeringkat (Pefindo). 
d. Umur obligasi tidak 
Perbedaan terletak 





















peringkat obligasi. Hal 
ini berarti panjang 
pendek umur obligasi 
tidak berpengaruh 
terhadap peringkat 
obligasi. Hal ini 
disebabkan adanya 
faktor lain yaitu dana 
pelunasan. 
e. Leverage, likuiditas, 
profitabilitas dan umur 
obligasi secara simultan 
berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi. 





















c. Likuiditas terbukti tidak 
berpengaruh terhadap 
Peringkat Obligasi. 


























a. Leverage (Debt to Equity 
















signifikan  terhadap 
peringkat obligasi pada 
perusahaan non 
keuangan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia. 
b. Current Ratio secara 
parsial berpengaruh 
positif  signifikan 
terhadap peringkat 
obligasi pada perusahaan 
non keuangan yang 









yaitu Leverage dan 
Likuiditas 



















b. Maturity berpengaruh 
positif terhadap 
peringkat obligasi. 




d. Leverage tidak 
berpengaruh positif 
terhadap yield obligasi. 
e. Maturity tidak 
berpengaruh negatif 
terhadap yield obligasi. 









variabel X nya 
yaitu leverage 
maturity dan size 
perusahaan, 
variabel Y nya 
yaitu yield obligasi, 
variabel mediasi 
atau Z nya yaitu 
peringkat obligasi 






terhadap yield obligasi. 
g. Peringkat obligasi 
berpengaruh negatif 

























C. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teori yang dijelaskan diatas, maka dapat dibuat 
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______________  = Pengaruh Langsung 
 
D. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis dalam penelitian ini adalah: 
H1 : Profitabilitas  berpengaruh terhadap yield obligasi Perusahaan 
Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H2 : Likuiditas berpengaruh terhadap yield obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H3 : Leverage berpengaruh terhadap yield obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H4 : Maturity  berpengaruh terhadap yield obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H5 : Firm size  berpengaruh terhadap yield obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H6 : Profitabilitas  berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
  Perusahaan Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2019 





  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H8 : Leverage berpengaruh terhadap peringkat obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H9 : Maturity berpengaruh terhadap peringkat obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H10 : Firm size berpengaruh terhadap peringkat obligasi Perusahaan 
  Korporasi di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 
H11 : Profitabilitas berpengaruh terhadap yield obligasi 
  melalui peringkat obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
  Indonesia Periode 2017-2019 
H12 : Likuiditas berpengaruh terhadap yield obligasi 
  melalui peringkat obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
  Indonesia Periode 2017-2019 
H13 : Leverage berpengaruh terhadap yield obligasi 
  melalui peringkat obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 
  Indonesia Periode 2017-2019 
H14 : Maturity berpengaruh terhadap yield obligasi 





  Indonesia Periode 2017-2019 
H15 : Firm Size berpengaruh terhadap yield obligasi 
  melalui peringkat obligasi Perusahaan Korporasi di Bursa Efek 

















A. Jenis Penelitian 
Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif dimana data yang 
digunakan adalah data sekunder, yaitu data yang telah diolah dan 
dipublikasikan kepada masyarakat pengguna data. Penelitian kuantitatif 
ialah penelitian ilmiah yang sistematis terhadap bagian dan fenomena serta 
hubungan-hubungannya. Tujuan penelitian kuantitatif ini untuk menjelaskan 
atau memprediksi dengan cara melakukan pengukuran data dan melakukan 
generalisasi hasil dari sampel ke populasi. Data yang diperlukan pada 
penelitian ini akan diperoleh dari situs resmi yaitu http://www.idx.co.id. 
 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Suliyanto (2018: 177) mengatakan bahwa populasi merupakan 
keseluruhan elemen yang hendak diduga karakteristiknya. Populasi 
tidak harus berupa orang atau mahluk hidup lainnya, tetapi dapat 
berupa benda mati. Populasi bukan hanya sekedar ukuran subyek atau 
elemen yang diteliti, tetapi termasuk karakteristik, sifat dar objek atau 
elemen tersebut. 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan korporasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2019 dan 












1 ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk. 
2 ADMF Adira Dinamika Multi Finance Tbk 
3 AGII PT Aneka Gas Industri Tbk. 
4 AGRO PT Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk 
5 AIRJ Aetra Air Jakarta 
6 AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
7 AKRA PT AKR Corporindo Tbk. 
8 AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
9 ANTM Aneka Tambang Tbk. 
10 APAI PT ANGKASA PURA I (PERSERO) 
11 APIA PT Angkasa Pura II (Persero) 
12 APLN PT Agung Podomoro Land Tbk. 
13 ASDF PT Astra Sedaya Finance 
14 BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk 
15 BAFI PT Bussan Auto Finance 
16 BALI PT Bali Towerindo Sentra Tbk. 
17 BBCA PT Bank Central Asia Tbk. 
18 BBIA PT Bank UOB Indonesia 
19 BBKE PT Bank Kesejahteraan Ekonomi 
20 BBKP Bank Bukopin Tbk 
21 BBMI Bank Muamalat Indonesia Tbk 
22 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
23 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
24 BBRK BPD Riau Kepri 
25 BBSY PT Bank BNI Syariah 
26 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
27 BCAF PT BCA Finance 
28 BCAP MNC Kapital Indonesia Tbk 
29 BDKI BPD DKI Jakarta (Bank DKI) 
30 BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk 
31 BEXI Indonesia Eximbank 
32 BFIN BFI Finance Indonesia Tbk 
33 BIIF PT Maybank Indonesia Finance 
34 BIMF Bima Multi Finance 
35 BJBR 






36 BJTG PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Tengah 
37 BKSW PT Bank QNB Indonesia Tbk 
38 BLAM BPD Lampung (Bank Lampung) 
39 BMLK 
PT Bank Pembangunan Daerah Maluku dan 
Maluku Utara 
40 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk 
41 BMTP PT Bank Mandiri Taspen 
42 BMTR PT Global Mediacom Tbk 
43 BNGA PT Bank CIMB Niaga Tbk 
44 BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk 
45 BNLI Bank Permata Tbk 
46 BNTT BPD Nusa Tenggara Timur (Bank NTT) 
47 BPFI Batavia Prosperindo Finance Tbk 
48 BRAP PT Brantas Abipraya (Persero) 
49 BRIS PT Bank BRIsyariah Tbk 
50 BRPT Barito Pacific Tbk 
51 BSBR BPD Sumatera Barat (Bank Nagari) 
52 BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk 
53 BSEC MNC Securities 
54 BSLT BPD Sulawesi Utara (Bank Sulut) 
55 BSMT BPD Sumatera Utara (Bank Sumut) 
56 BSSB PT BPD Sulawesi Selatan Dan Sulawesi Barat 
57 BTPN PT Bank BTPN Tbk 
58 BVIC Bank Victoria International Tbk 
59 CNAF CIMB Niaga Auto Finance 
60 CSUL PT Chandra Sakti Utama Leasing 
61 CTRR PT Ciputra Residence 
62 DILD Intiland Development Tbk 
63 DNRK PT Danareksa (Persero) 
64 EXCL PT XL Axiata Tbk 
65 FAST PT Fast Food Indonesia Tbk 
66 FIFA PT Federal International Finance 
67 GWSA PT Greenwood Sejahtera Tbk 
68 HRTA PT Hartadinata Abadi Tbk 
69 IIFF PT Indonesia Infrastructure Finance 
70 IMAT Indomobil Wahana Trada 
71 IMFI PT Indomobil Finance Indonesia 
72 IMPC PT Impack Pratama Industri Tbk 
73 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
74 INKP Indah Kiat Pulp & Paper Tbk 





76 JLBS PT Jakarta Lingkar Baratsatu 
77 JPFA JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 
78 JSMR Jasa Marga Tbk 
79 KAII PT Kereta Api Indonesia (Persero) 
80 KEHA PT Bank KEB Hana Indonesia 
81 LPPI PT Lontar Papyrus Pulp & Paper Industry 
82 LTLS PT Lautan Luas Tbk 
83 MAPI Mitra Adiperkasa Tbk 
84 MAYA PT Bank Mayapada Internasional Tbk 
85 MDLN PT Modernland Realty Tbk. 
86 MEDC PT Medco Energi Internasional Tbk 
87 MEDP PT Medco Power Indonesia 
88 MFIN PT Mandala Multifinance Tbk. 
89 MLJK PT Marga Lingkar Jakarta 
90 MORA PT Mora Telematika Indonesia 
91 MPMF PT Mitra Pinasthika Mustika Finance 
92 MYOR Mayora Indah Tbk 
93 NISP PT Bank OCBC NISP Tbk 
94 OTMA PT Oto Multiartha 
95 PIGN PT Pelabuhan Indonesia I (Persero) 
96 PIHC PT Pupuk Indonesia (Persero) 
97 PIKI PT Pelabuhan Indonesia IV (Persero) 
98 PJAA Pembangunan Jaya Ancol Tbk 
99 PNBN Bank Pan Indonesia Tbk 
100 PNMP PT Permodalan Nasional Madani (Persero) 
101 PPGD PT Pegadaian (Persero) 
102 PPKT Pupuk Kalimantan Timur 
103 PPLN PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) 
104 PPNX Perkebunan Nusantara X (Persero) 
105 PPRO PT PP Properti Tbk. 
106 PRTL PT Profesional Telekomunikasi Indonesia 
107 PSAB J RESOURCES ASIA PASIFIK Tbk 
108 PTHK PT Hutama Karya (Persero) 
109 PTPP PP (Persero) Tbk 
110 ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 
111 SANF Surya Artha Nusantara Finance 
112 SDRA PT Bank Woori Saudara Indonesia 1906 Tbk 
113 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk 
114 SMAR 
PT Sinas Mas Agro Resources and 
Technology Tbk 





116 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
117 SMII PT Sarana Multi Infrastruktur (Persero) 
118 SMMF PT Sinar Mas Multifinance 
119 SMRA PT Summarecon Agung Tbk 
120 SSIA PT Surya Semesta Internusa Tbk 
121 SSMM Sumberdaya Sewatama 
122 STTP PT Siantar Top Tbk 
123 TAFS Toyota Astra Financial Service 
124 TAXI Express Transindo Utama Tbk 
125 TBIG PT Tower Bersama Infrastructure Tbk 
126 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 
127 TDPM PT Tridomain Performance Materials Tbk. 
128 TELE PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk. 
129 TINS PT Timah Tbk. 
130 TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 
131 TPIA PT Chandra Asri Petrochemical Tbk 
132 TPNI Lotte Chemical Titan Nusantara 
133 TRAC PT Serasi Autoraya 
134 TUFI PT Mandiri Tunas Finance 
135 WOMF PT Wahana Ottomitra Multiartha Tbk 
136 WSBP PT Waskita Beton Precast Tbk. 
137 WSKT PT Waskita Karya (Persero) Tbk 
138 ZINC PT Kapuas Prima Coal Tbk 
Sumber : www.idx.co.id 
 
2. Sampel 
Subagyo dan Djarwanto (2014: 93) mengatakan bahwa sampel adalah 
sebagian dari populasi yang karakteristiknya hendak diselidiki, dan 
dianggap bias mewakili keseluruhan populasi  (jumlahnya lebih sedikit 
daripada jumlah populasinya). Sampel dalam penelitian ini menggunakan 
purposive sampling, dimana ada batasan kriteria dalam mengambil 
sampel.adapun kriteria pemilihan sampel adalah sebagai berikut: 
a. Perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 





b. Perusahaan yang memiliki data laporan keuangan dan laporan tahunan 
lengkap pada data obligasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2017-2019. 
c. Memiliki data yang lengkap terkait Maturity atau waktu jatuh tempo 
obligasi serta Peringkat Obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. 
Pada penelitian ini jumlah sampel yang digunakan sebanyak 39 
perusahaan dengan berdasarkan kriteria yang sudah ditetapkan. 
 
Tabel 4 




1. BNTT BPD Nusa Tenggara Timur (Bank NTT) 
2. BSBR BPD Sumatera Barat (Bank Nagari) 
3. MEDC PT Medco Power Indonesia 
4. ASDF PT Astra Sedaya Finance 
5. BBIA PT Bank UOB Indonesia 
6. BCAF PT BCA Finance 
7. BIIF PT Maybank Indonesia Finance 
8. CTRR PT Ciputra Residence 
9. FIFA PT Federal International Finance 
10. PPLN PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) 
11. PRTL PT Profesional Telekomunikasi Indonesia 
12. SANF Surya Artha Nusantara Finance 





14. SMMF PT Sinar Mas Multifinance 
15. SMII PT Sarana Multi Infrastruktur (Persero) 
16. TUFI PT Mandiri Tunas Finance 
17. APAI PT Angkasa Pura I (PERSERO) 
18. BJTG PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Tengah 
19. AGII PT Aneka Gas Industri Tbk. 
20. AKRA PT AKR Corporindo Tbk. 
21. AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
22. ANTM Aneka Tambang Tbk. 
23. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
24. BBKP Bank Bukopin Tbk 
25. BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk 
26. BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
27. BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
28. BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
29. BCAP MNC Kapital Indonesia Tbk 
30. ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk 
31. BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk 
32. EXCL PT XL Axiata Tbk 
33. ISAT PT Indosat Tbk 
34. TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
35. MYOR Mayora Indah Tbk 
36. IMFI PT Indomobil Finance Indonesia 
37. APIA PT Angkasa Pura II (Persero) 
38. BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk 







C. Definisi Konseptual dan Operasionalisasi Variabel 
1. Variabel Dependen atau Tergantung (Y) 
Variabel dependen atau tergantung merupakan variabel yang 
nilainya dipengaruhi oleh variasi variabel bebas. Dalam penelitian ini 
variabel dependen yaitu Yield Obligasi. Yield obligasi yang digunakan 
pada penelitian ini adalah yield to maturity. Yield to maturity 
merupakan keuntungan atau imbal hasil yang diperoleh pemegang 
obligasi sampai dengan obligasi tersebut jatuh tempo. 
 
 
2. Variabel Independen (X) 
Variabel independen atau bebas merupakan variabel yang 
mempengaruhi atau menjadi penyebab besar kecilnya nilai variabel 
lain. Dalam penelitian ini variabel indpenden yaitu: 
a. Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan 
kemamuan peruahaan dalam menghasilkan laba melalui semua 
kemampuan dan sumberdaya yang dimilikinya, yaitu yang berasal 
dari kegiatan penualan, penggunaan asset, maupun penggunaan 
modal. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka semakin 
tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, oleh 







Likuiditas menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban keuangannya yang harus segera dipenuhi, 
atau kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan 
pada saat ditagih. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban 
keuangannya tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut 
dalam keadaan likuid dan perusahaan dikatakan mampu memenuhi 
kewajiban keuangan tepat pada waktunya apabila perusahaan 
tersebut mempunyai alat pembayaran ataupun aktiva lancar yang 
lebih besar dari pada hutang lancarnya atau hutang pendeknya. 
Sebaliknya kalau perusahaan tidak dapat segera memenuhi 
kewajiban keuangannya pada saat ditagih maka perusahaan 
tersebut dalam keadaan ataupun kondisi tidak likuid. 
c. Leverage 
Rasio leverage menunjukan penggunaan utang untuk 
membiayai investasi terhadap modal yang dimiliki. Dalam 
penelitian ini leverage diproksikan dengan Debt of Equity Ratio, 
yang diartikan bahwa jika leverage meningkat, maka menyebabkan 
tingkat pengembalian kepada pemegang obligasi juga meningkat. 
Sebaliknya semakin rendah leverage perusahaan maka semakin 
baik nilai peringkat tersebut sehingga tingkat pengembalian kepada 






Umur obligasi atau maturity adalah tanggal saat pertama kali 
obligasi tersebut diterbitkan sampai dengan tanggal obligasi 
tersebut jatuh tempo.Masa jatuh tempo obligasi korporasi 
umumnya berjangka waktu 5-10 tahun. Saat jatuh tempo penerbit 
obligasi berkewajiban mutlak untuk membayar nilai nominal 
obligasi kepada pemegang obligasi berdasarkan kesepakatan yang 
telah dibuat sebelumnya. 
e. Firm Size 
Firm size diukur dengan mentranformasikan total asset yang 
dimiliki perusahaan kedalam bentuk logaritma natural. Ukuran 
perusahaan diproksikan dengan mengunakan Log Natural Total 
Aset dengan tujuan agar mengurangi fluktuasi data yang berlebih. 
Dengan menggunakan log natural,  jumlah asset dengan nilai 
ratusan miliar bahkan triliun akan disederhanakan, tanpa mengubah 
proporsi dari jumlah asset yang sesungguhnya. 
 
3. Variabel Mediasi  
Variabel mediasi merupakan variabel yang berfungsi memediasi 
hubungan antara variabel independen dengan variabel tergantung atau 
dependen. Dalam penelitian ini variabel mediasi yaitu Peringkat 
Obligasi. Perubahan peringkat obligasi ialah suatu kenaikan ataupun 
penurunan peringkat obligasi yang terjadi dilihat dari status peringkat 





apabila peringkat obligasi pada periode saat ini leih tinggi daripada 
sebelumnya dan peringkat obligasi dikatakan turun apabila obligasi 
periode sekarang lebih rendah dari periode sebelumnya. 
Peringkat obligasi di perbaharui secara regular untuk 
mencerminkan perubahan signifikan dari kinerja keuangan dan bisnis 
perusahaan. Perubahan peringkat memiliki pengaruh signifikan pada 
aktivitas investasi dan pendanaan pada masa depan perusahaan serta 
profil resiko dan kinerja masa depannya. Dalam Penelitian ini 
peringkat obligasi diukur menggunakan kode 19 sampai dengan 1 
dengan maksud bobot yang lebih tinggi merepresentasikan peringkat 
yang lebih tinggi (Kurniawan dan Suwarti, 2017). 
 
Tabel 5 
Skala Angka Peringkat Obligasi 
Peringkat Angka Peringkat Angka 
idAAA 20 idBB+ 10 
idAA+ 19 idBB 9 
idAA 18 idBB- 8 
idAA- 17 idB+ 7 
idA+ 16 idB 6 
idA 15 idB- 5 
idA- 14 idCCC+ 4 
idBBB+ 13 idCCC 3 
idBBB 12 idCCC- 2 



























DER   
Rasio 
4 Maturity Periode jatuh tempo obligasi bervariasi mulai dari 
365 hari sampai dengan di atas 5 tahun 
Pengukuran 

















Variabel Kategorikal: 20 untuk obligasi dengan 
peringkat idAAA, 19 untuk obligasi dengan 
peringkat idAA+, 18 untuk obligasi dengan 
peringkat idAA, 17 untuk obligasi dengan 






peringkat idA+, 15 untuk obligasi dengan 
peringkat idA, 14 untuk obligasi dengan peringkat 
idA-, 13 untuk obligasi dengan peringkat 
idBBB+, 12 untuk obligasi dengan peringkat 
idBBB, 11 untuk obligasi dengan peringkat 
idBBB-, 10 untuk obligasi dengan peringkat 
idBB+, 9 untuk obligasi dengan peringkat idBB, 8 
untuk obligasi dengan peringkat idBB-, 7 untuk 
obligasi dengan peringkat idB+, 6 untuk obligasi 
dengan peringkat idB, 5 untuk obligasi dengan 
peringkat idB-, 4 untuk obligasi dengan peringkat 
idCCC+, 3 untuk obligasi dengan peringkat 
idCCC, 2 untuk obligasi dengan peringkat 




D. Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
metode dokumentasi yaitu dengan cara mengumpulkan, mencatat, dan 
mengkaji data sekunder yang berupa yield dan peringkat obligasi serta 





penelitian ini dapat diperoleh dari website www.idx.co.id. Data yang 
diperlukan dalam penelitian ini adalah: 
i. Nama perusahaan yang melakukan aktivitas obligasi selama periode 
penelitian yaitu untuk tahun 2017-2019 
ii. Data laporan keuangan dan laporan tahunan lengkap pada perusahaan 
obligasi 
iii. Data peringkat obligasi dan maturity atau waktu jatuh tempo pada 
perusahaan korporasi 
 
E. Teknik Analisis Data 
Metode analisis dalam penelitian ini adalah metode analisis kuantitatif 
dengan menggunakan bantuan program aplikasi SPSS. Aplikasi SPSS 
(Statistical Package for Social Sciences), yaitu software yang befungsi 
untuk menganalisis data, melakukan perhitungan statistik baik untuk 
statistik parametrik maupun non-parametrik dengan basis windows 
(Ghozali, 2016: 15) dan alat analisis yang digunakan pada penelitian ini 
adalah SPSS versi 25. 
1. Statistik Deskriptif 
Ghozali (2016: 19) mengatakan bahwa statistik deskriptif 
memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai 
rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, 
range, kurtosis dan skewness (kemencengan distribusi). Statistik 





hanya mendeskripsikan kondisi dari data yang sudah dimilikidan 
menyajikan dalam bentuk tabel, diagram grafik dan bentuk lainnya 
yang disajikan dalam uraian singkat dan terbatas. 
Mean digunakan untuk memperkirakan besar rata-rata populasi 
yang diperkirakan dari sampel. Standar deviasi digunakan untuk 
menilai disperse rata-rata dari sampel. Maksimum-minimum 
digunakan untuk melihat nilai minimum dan maksimum dari populasi. 
Hal ini perlu dilakukan untuk melihat gambaran keseluruhan dari 
sampel yang berhasil dikumpulkan dan memenuhi syarat untuk 
dijadikan sampel penelitian (Abdul Rahman, 2019). 
 
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Hidayat (2013) berpendapat dalam situsnya 
https://www.statistikian.com/2013/01/uji-normalitas.html bahwa 
Uji Normalitas adalah sebuah uji yang dilakukan dengan tujuan 
untuk menilai sebaran data pada sebuah kelompok data atau 
variabel, apakah sebaran data tersebut berdistribusi normal ataukah 
tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki residu yang 
terdistribusi normal. Uji normalitas bertujuan untuk menguji 
apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual 
memiliki distribusi normal. Seperti diketahui bahwa uji t dan F 





Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid 
untuk jumlah sampel kecil. Uji normalitas ada dua cara, yaitu: 
pertama, analisis grafik dengan melihat titik-titik disekitar garis 
diagonal. Kedua, analisis statistik dengan melihat skewness dan 
kurtosis (Ghozali, 2016: 154). Kriteria pengambilan keputusannya 
adalah jika nilai p > 5% maka data residual berdistribusi normaldan 
jika nilai p < 5% maka data residual tidak erdistribusi normal. 
b. Uji Multikolonieritas 
Hidayat (2016) dalam situsnya mengatakan bahwa Uji 
multikolonieritas adalah sebuah situasi yang menunjukkan adanya 
korelasi atau hubungan kuat antara dua variabel bebas atau lebih 
dalam sebuah model regresi berganda. Ghozali (2016: 103) 
mengemukakan bahwa Uji multikolonieritas bertujuan untuk 
menguji apakah model regresi ditemukan danya korelasi antar 
variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. 
Multikolonieritas dapat dilihat dari: pertama, nilai R² yang 
dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris sangat tinggi, 
tetapi cara invidual variabel-variabel independen banyak yang tidak 
signifikan mempengaruhi variabel dependen. Kedua mengalisis 
matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar variabel 
independen ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya diatas 0,90), 





nilai Tolerance dan variance inflation factor (VIF). Jika nilai 
tolerance < 0,01 dan nilai VIF > 10 maka model regresi tersebut  
bebas dari multikolonieritas. Bila terjadi multikolonieritas, peneliti 
dapat mengatasinya dengan transformasi variabel penambahan data 
observasi atau menghilangkan data variabel independen yang 
mempunyai korelasi linier kuat. 
c. Uji Autokorelasi 
Hidayat (2017) berpendapat dalam situnya bahwa Uji 
Autokorelasi adalah sebuah analisis statistik yang dilakukan untuk 
mengetahui adakah korelasi variabel yang ada di dalam model 
prediksi dengan perubahan waktu. Ghozali (2016: 107) menyatakan 
bahwa Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi linier ada korelasi anatara kesalahan pengganggu pada 
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Hidayat (2013) mengatakan bahwa Uji Heteroskedastisitas 
adalah uji yang menilai apakah ada ketidaksamaan varian dari 
residual untuk semua pengamatan pada model regresi linear. 
Ghozali (2016: 134) mengemukakan bahwa Uji ini merupakan 





linear. Apabila asumsi heteroskedastisitas tidak terpenuhi, 
maka model regresi dinyatakan tidak valid sebagai alat peramalan. 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. 
Dalam penelitian ini tingkat signifikan ditentukan sebesar 5% 
sehingga jika nilai signifikansinya diatas 0,05 maka terjadi 
heteroskedastisitas. Heteroskedastisitas dapat dideteksi dengan 
menggunakan beberapa cara antara lain: (Ghozali, 2016: 134) 
i. Melihat grafik plot antara nilai prediksi variabel terikat 
(dependen) yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. 
Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan 
dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik 
scatterplot antara SRESID da ZPRED dimana sumbu Y 
adalah Y yang telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual 
(Y prediksi – Y sesungguhnya) yang telah di studentzited. 
ii. Uji park mengemukakan metode bahwa variance (s²) 
merupakan fungsi dari variabel-variabel independen yang 
dinyatakan dalam persamaan σ²i = α Xiβ 
iii. Uji glejser mengusulkan untuk meregres nilai absolu residual 
terhadap variabel independen dengan persamaan regresi ǀ Ut ǀ 





iv. Uji white dapat dilakukan dengan meregres residual kuadrat 
(U²t) dengan variabel independen, variabel independen 
kuadrat dan perkalian (interaksi) vaiabel independen. Pada 
penelitian ini mempunyai lima variabel independen X1 X2 
X3 X4 dan X5, maka persamaan regresinya U²t = b0 + b1X1 
+ b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + b6X1² + b7X2² + b8X3² + 
b9X4² + b10X5² + b11 X1X23X4X5 
 
3. Analisis Regresi 
Dalam penelitian ini, metode analisis yang digunakan adalah 
model analisis regresi sederhana dan mediasi. Penelitian ini akan 
menerangkan pengaruh langsung dan tidak langsung variabel terikat 
(independen) terhadap variabel bebas (dependen) dan variabel mediasi 
(intervening). Model regresi yang akan digunakan dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut: 
Y1 = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + e1……….(1) 
Y2 = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + e1……….(2) 
Y1 = α + B2Y2 + e3………………………………………….(3) 
Keterangan: 
Y1 : Yield Obligasi (variabel dependen) 
Y2 : Peringkat Obligasi (variabel mediasi) 
α : Konstanta 





X1 : Profitabilitas 
X2 : Likuiditas 
X3 : Leverage 
X4 : Maturity 
X5 : Firm Size 
e : Standar Error 
 
4. Uji Hipotesis 
Dickson Kho (2016) dalam situsnya 
https://teknikelektronika.com/pengertian-uji-hipotesis-jenis-jenisnya/  
berpendapat bahwa Uji Hipotesis adalah cabang Ilmu Statistika 
Inferensial yang dipergunakan untuk menguji kebenaran suatu 
pernyataan secara statistik dan menarik kesimpulan apakah menerima 
atau menolak pernyataan tersebut. Pernyataan ataupun asumsi 
sementara  yang dibuat untuk diuji kebenarannya tersebut dinamakan 
dengan Hipotesis (Hypothesis) atau Hipotesa. Tujuan dari Uji 
Hipotesis adalah untuk menetapkan suatu dasar sehingga dapat 
mengumpulkan bukti yang berupa data-data dalam menentukan 
keputusan apakah menolak atau menerima kebenaran dari pernyataan 
atau asumsi yang telah dibuat. Uji Hipotesis juga dapat memberikan 







a. Uji Signifikansi Secara Parsial 
Tujuan dilakukan uji signifikansi secara parsial variabel 
bebas terhadap variabel tak bebas adalah untuk mengukur secara 
terpisah dampak yang ditimbulkan dari masing-masing variabel 
bebas terhadap variabel tak bebas. Langkah-langkahnya yaitu 
(Siregar, 2014: 408) 
1) Membuat hipotesis dan uraian kalimat 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Profitabilitas terhadap yield obligasi 
H1   : Terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Profitabilitas terhadap yield obligasi 
Ho :  Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Likuiditas terhadap yield obligasi 
H2 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Likuiditas 
terhadap yield obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Leverage terhadap yield obligasi 
H3 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Leverage 
terhadap yield obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Maturity terhadap yield obligasi 
H4 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Maturity 





Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Firm Size terhadap yield obligasi 
H5 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Firm Size 
terhadap yield obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Profitabilitas terhadap peringkat obligasi 
H6 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Profitabilitas terhadap peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Likuiditas terhadap peringkat obligasi 
H7 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Likuiditas 
terhadap peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Leverage terhadap peringkat obligasi 
H8 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Leverage 
terhadap peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Maturity terhadap peringkat obligasi 
H9 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Maturity 
terhadap peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 





H10 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Firm Size 
terhadap peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Profitabilitas terhadap yield obligasi melalui 
peringkat obligasi 
H11 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Profitabilitas terhadap yield obligasi melalui 
peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Likuiditas terhadap yield obligasi melalui peringkat 
obligasi 
H12 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Likuiditas 
terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Leverage terhadap yield obligasi melalui peringkat 
obligasi 
H13 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Leverage 
terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 
Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Maturity terhadap yield obligasi melalui peringkat 
obligasi 
H14 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Maturity 





Ho : Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
Firm Size terhadap yield obligasi melalui peringkat 
obligasi 
H15 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara Firm Size 
terhadap yield obligasi melalui peringkat obligasi 
 
2) Membuat hipotesis dalam bentuk model statistik 
Ho : β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7, β8, β9, β10, β11, β12, β13, β14, β15 =  0, 
Ha : β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7, β8, β9, β10, β11, β12, β13, β14, β15   0,   
3) Menentukkan taraf signifikansi α 
Untuk menguji signifikan dari koefisien korelasi yang 
diperoleh, akan digunakan uji F pihak kanan dengan 
menggunakan tingkat signifikan sebesar 95 % (atau  = 5 %). 
4) Kriteria pengujian 
Jika  - ttabel  thitung  ttabel  maka terima Ho 







Kurva Daerah Penerimaan dan Daerah Penolakan Ho 
 












Sy.x = Standar Eror Estimasi 
Kesalahan standar estimasi (standar error of estimate) diberi 
simbol Syx yang dapat ditentukan dengan menggunakan 













Sb = Standar Eror dari b 
Sy.x = Standar Eror Estimasi 
6) Menentukkan ttabel 
Nilai ttabel  dapat dicari dengan tabel t. 
ttabel = t (α/2) (n-2)  
7) Membandingkan ttabel dan thitung 
Tujuan membandingkan ttabel dan thitung adalah untuk 
mengetahui apakah Ho ditolak atau diterima berdasarkan 
kaidah pengujian 
8) Mengambil kesimpulan 
Dari pengujian tersebut nantinya dapat diketahui  apakah H0 
diterima atau ditolak. 
 
b. Uji Koefsien Determinasi (Uji R²) 
Ghozali (2016: 95) mengatakan bahwa koefisien determinasi 
untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 
menerangkan variasi variabel dependen. Uji R² digunakan karena 
variabel bebas dalam penelitian ini lebih dari dua. Nilai koefisien 
determinasi adalah antara nol dan satu. Jika hasil yang diperoleh > 
0,5 maka model yang digunakan dianggap cukup handal dalam 
membuat estimasi. 
Semakin besar angka adjusted R² maka semakin baik model 





terhadap variabel terikatnya. Jika adjusted R² semakin kecil, berarti 
semakin lemah model tersebut untuk menjelaskan variabilitas dan 
variabel terikatnya (Abdul Rahman, 2019). Nilai koefisien 
determinasi yang ditunjukkan dengan nilai adjusted R² dari model 
regresi digunakan untuk mengetahui besarnya yield obligasi yang 
dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independennya. 
Jika nilai R² = 1, maka Adjusted R² = R² = 1 
Jika nilai R² = 0, maka Adjusted R² = (1-k)/(n-k) 
Keterangan: 
k  = Jumlah Variabel Bebas 
n  = Jumlah Sampel 
 
c. Uji Sobel 
Ghozali (2016: 236) menyatakan bahwa Uji sobel dilakukan 
dengan cara menguji kekuatan pengaruh tidak langsung  X ke Y 
lewat M. Pengaruh tidak langsung X ke Y lewat M dihitung dengan 
cara mengalikan jalur X  M (a) dengan jalur M  Y (b) atau ab. 
Jadi koefisien ab = (c – c’), dimana c adalah pengaruh X terhadap 
Y tanpa mengontrol M, sedangkan c’ adalah koefisien pengaruh X 
terhadap Y setelah mengontrol M. standar error koefisien a dab b 
dapat ditulis dengan sa dan sb dan besarnya standar error pengaruh 
tidak langsung (indirect effect) adalah sab  yang dihitung dengan 





sab = sa²sb²a²sb²²sa² b  
untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung, maka perlu 





nilai t hitung dibandingkan dengan nilai t tabel, jika nilai t hitung > nilai t 
tabel maka terjadi pengaruh mediasi. Uji sobel memerlukan jumlah 





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum Bursa Efek Indonesia 
1. Sejarah Perkembangan Bursa Efek Indonesia 
Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia 
merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak zaman kolonial 
Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu 
didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah 
kolonial atau VOC. Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, 
perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang 
diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal 
mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor 
seperti perang dunia yang mengharuskan Bursa Efek harus ditutup, 
diantaranya pada tahun 1914-1918 Bursa Efek ditutup karena terjadinya 
Perang Dunia I. 
Bursa Efek Indonesia sempat dijalankan kembali pada tahun 1925-
1942, namun karena isu politik, yaitu Perang Dunia II, Bursa Efek di 
Semarang dan Surabaya harus ditutup kembali di awal tahun 1939, dan 
dilanjutkan dengan penutupan Bursa Efek di Jakarta pada tahun 1942-
1952. Perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada 
pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang menyebabkan 





tahun 1956-1977, perdagangan di Bursa Efek harus vakum. Pemerintah 
Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada tahun 1977, 
Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto pada tanggal 10 
Agustus 1977. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana 
Pasar Modal). Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai 
dengan go public PT Semen Cibinong sebagai emiten pertama. 
Namun pada tahun 1977-1987 perdagangan di Bursa Efek sangat 
lesu. Jumlah emiten hingga tahun 1987 baru mencapai 24 emiten. Pada 
saat itu masyarakat lebih memilih instrumen perbankan dibandingkan 
instrumen Pasar Modal. Akhirnya pada tahun 1987 diadakan deregulasi 
Bursa Efek dengan menghadirkan Paket Desember 1987 (PAKDES 87) 
yang memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk melakukan 
Penawaran Umum dan investor asing menanamkan modal di Indonesia. 
Aktivitas perdagangan Bursa Efek pun kian meningkat pada tahun 1988-
1990 setelah Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar Modal 
diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. 
Secara singkat, perkembangan Bursa Efek Indonesia dapat dilihat 
sebagai berikut: 
Tabel 7 
Perkembangan Bursa Efek Indonesia 
Desember 1912 Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di 
Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda 
1914 – 1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang 
Dunia I 
1925 – 1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama 
dengan Bursa Efek di Semarang dan Surabaya 





Semarang dan Surabaya ditutup 
1942 – 1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama 
Perang Dunia II 
1956 Program Nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa 
Efek semakin tidak aktif 
1956 – 1977 Perdagangan di Bursa Efek vakum 
10 Agustus 1977 
 
Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden 
Soeharto. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM 
(Badan Pelaksana Pasar Modal). Pengaktifan 
kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go 
public PT Semen Cibinong sebagai emiten 
pertama 
1977 – 1987 
 
Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah 
emiten hingga 1987 baru mencapai 24. 
Masyarakat lebih memilih instrumen perbankan 
dibandingkan instrumen Pasar Modal 
1987 
 
Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 1987 
(PAKDES 87) yang memberikan kemudahan bagi 
perusahaan untuk melakukan penawaran umum 
dan investor asing menanamkan modal di 
Indonesia 
1988 – 1990 Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar 
Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk 
asing. Aktivitas bursa terlihat meningkat 
2 Juni 1988 
 
Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi 
dan dikelola oleh Persatuan Perdagangan Uang 
dan Efek (PPUE), sedangkan organisasinya terdiri 
dari broker dan dealer 
Desember 1988 Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 
(PAKDES 88) yang memberikan kemudahan 
perusahaan untuk go public dan beberapa 
kebijakan lain yang positif bagi pertumbuhan 
pasar modal 
16 Juni 1989 Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Perseroan Terbatas milik swasta 
yaitu PT Bursa Efek Surabaya 
13 Juli 1992 Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah menjadi 
Badan Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini 
diperingati sebagai HUT BEJ 
22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan 





Pemerintah mengeluarkan Undang–Undang No. 8 
Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Undang-










Sistem perdagangan tanpa warkat (scripless 




BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan 
jarak jauh (remote trading) 
2007 
 
Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke 
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama 
menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI) 
02 Maret 2009 
 
Peluncuran Perdana Sistem Perdagangan Baru PT 
Bursa Efek Indonesia: JATS-NextG 
2012 
 
Peluncuran Prinsip Syariah dan Mekanisme 
Perdagangan Syariah. Pada Tahun 2012 juga, 
Bapepam-LK beralih menjadi OJK serta tahun 
terbentuknya Securities Investor Protection Fund 
(SIPF) 
2013 Pembaruan jam perdagangan 
2014 Penyesuaian kembali Lot Size dan Tick Size 
2015 
 
Tahun diresmikannya IDX Channel. Selain itu di 
tahun 2015 juga merupakan tahun perilisan 




Penyesuaian kembali Lot Size dan batas 
Autorejection. Selain itu, pada tahun 2016, BEI 
ikut menyukseskan kegiatan Amnesty Pajak serta 
diresmikannya Go Public Information Center 
2017 
 
Tahun diberlakukannya Relaksasi Marjin. Pada 
tahun ini juga diresmikan IDX Incubator dan 
Indonesia Securities Fund 
2018 
 
Launching penyelesaian transaksi T+2 (T+2 
Settlement) serta peluncuran New Data Center. 
Selain itu, pada tahun 2018 juga mulai 
diberlakukan notasi khusus untuk perusahaan 
tercatat 
2019 PT Pendanaan Efek Indonesia (PEI) mendapatkan 
izin operasional dari OJK 







2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
1) Visi 
Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
2) Misi 
Menyediakan infrastruktur untuk mendukung terselenggaranya 
perdagangan efek yang teratur, wajar, dan efisien serta mudah diakses 
oleh seluruh pemangku kepentingan (stakeholders). 
 
3. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia 
Berikut ini struktur organisasi dari Bursa Efek Indonesia : 
 
Gambar 3 






Sedangkan untuk sususan pengurus Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah 
sebagai berikut: 
a. Jajaran Direksi 
1) Direktur Utama : Inarno Djajadi 
2) Direktur Penilaian Perusahaan : I Gede Nyoman Yetna 
3) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa : Laksono 
W. Widodo 
4) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan : Kristian S. 
Manullang 
5) Direktur Teknologi Informasi dan Manajemen Risiko : Fithri Hadi 
6) Direktur Pengembangan : Hasan Fawzi 
7) Direktur Keuangan dan Sumber Daya Manusia : Risa E. Rustam 
b. Jajaran Komisaris 
1) Komisaris Utama  : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris   : Garibaldi Thohir 
3) Komisaris   : Hendra H. Kustarjo 
4) Komisaris   : Lydia Trivelly Azhar 








4. Gambaran Umum Obligasi Korporasi 
Obligasi Korporasi (Corporate Bonds) adalah surat utang yang 
dikeluarkan oleh bank, institusi keuangan bukan bank,perusahaan 
pemerintah atau perusahaan swasta lainnya dalam mata uang Rupiah atau 
USD dalam jangka waktu tertentu. Perusahaan penerbit Obligasi 
Korporasi melakukan pembayaran bunga (coupon payment) sesuai 
jadwal yang ditentukan dan mengembalikan pokok kepada Nasabah 
(Investor) pada saat jatuh tempo. Obligasi Korporasi ini dapat 
diperdagangkan secara ritel di Pasar Sekunder. 
1) Fitur Produk Obligasi Korporasi 
Beberapa fitur produk obligasi korporasi sebagai berikut: 
a. Jenis Obligasi Korporasi Ritel yang diperjualbelikan oleh Bank 
di Pasar Sekunder merupakan Obligasi Korporasi yang 
diterbitkan oleh korporasi yang berdomisili di Indonesia dan 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia maupun di luar negeri dalam 
denominasi Rupiah dan USD serta tidak memiliki hak untuk di 
konversi (non-convertible bonds). 
b. Jenis Obligasi Korporasi Ritel yang ditawarkan memiliki 
peringkat investasi (credit rating) minimum layak 
investasi (investment grade), sebagai berikut: 
i. Fitch Ratings: minimum BBB- 
ii. Moody's: minimum Baa3 





iv. PT Pemeringkat Efek Indonesia (Pefindo): minimum BBB- 
c. Jangka waktu sesuai dengan jatuh tempo dari masing-masing 
obligasi. 
d. Jumlah Minimum dan Kelipatan (increment) : 
i. Minimum Rp 100,000,000 (seratus juta rupiah) dengan 
kelipatan sebesar Rp 1.000.000 (satu juta rupiah). 
ii. Minimum USD 100,000 (seratus ribu US Dollar) dengan 
kelipatan sebesar USD 1,000 (seribu US Dollar). 
2) Resiko Obligasi Korporasi 
Transaksi Obligasi Korporasi Ritel berpotensi menimbulkan 
risiko, oleh karena itu Nasabah (Investor) diminta untuk 
mempertimbangkan secara hati-hati apakah transaksi ini sesuai 
dengan tujuan, pengalaman, kondisi keuangan, manajemen risiko 
dan hal-hal lain yang terkait dari Nasabah (Investor). Risiko-risiko 
yang mungkin muncul yaitu, namun tidak terbatas pada : 
a. Risiko Pasar 
Nasabah (Investor) terpapar risiko pasar apabila terjadi 
kenaikan tingkat suku bunga yang dapat menyebabkan 
penurunan harga Obligasi Korporasi Ritel. Potensi kerugian 
(potential loss) dapat terjadi apabila Nasabah (Investor) 
menjual Obligasi Korporasi Ritel sebelum jatuh tempo pada 
harga yang lebih rendah daripada harga beli (capital loss). 





mengambil langkah untuk tidak menjual Obligasi Korporasi 
Ritel yang dimilikinya hingga jatuh tempo. 
b. Risiko Likuiditas 
Dapat terjadi pada Nasabah (Investor) apabila 
mengalami kesulitan dalam menjual Obligasi Korporasi Ritel 
tersebut sebelum jatuh tempo. Dalam hal ini, jika Nasabah 
(Investor) melakukan pembelian Obligasi Korporasi Ritel di 
Bank maka dapat melakukan penjualan kembali melalui 
Bank. 
c. Risiko Gagal Bayar 
Dapat terjadi akibat kegagalan emiten untuk melakukan 
pembayaran bunga serta pokok hutang pada waktu yang telah 
ditetapkan. Risiko ini tergolong rendah sebab Obligasi 
Korporasi Ritel yang diperjualbelikan oleh Bank memiliki 
minimum credit rating investment grade. 
 
3) Manfaat Obligasi Korporasi 
Beberapa manfaat obligasi korporasi sebagai berikut : 
a. Kesempatan imbal hasil (yield) lebih tinggi dari Obligasi 
Pemerintah. 
b. Pembayaran kupon (coupon payment) secara regular. 
c. Alternatif investasi untuk diversifikasi portofolio. 





B. Hasil Penelitian 
1. Analisis Deskriptif 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari 
profitabilitas sebagai X1, likuiditas sebagai X2, leverage sebagai X3, 
maturity sebagai X4, dan firm size sebagai X5 terhadap yield obligasi 
melalui peringkat obligasi korporasi yang terdaftar di bursa efek 
indonesia. 
Perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah 
perusahaan obligasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2017-2019. Metode yang digunakan dalam pengambilan 
sampel penelitian adalah purposive sampling, dengan kriteria sebagai 
berikut : 
a. Perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 
periode 2017 sampai dengan tahun 2019. 
b. Perusahaan yang memiliki data laporan keuangan dan laporan 
tahunan lengkap pada data obligasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2017-2019. 
c. Memiliki data yang lengkap terkait Maturity atau waktu jatuh 
tempo obligasi serta Peringkat Obligasi perusahaan korporasi yang 






Dari jumlah populasi sebanyak 138 perusahaan yang mengeluarkan 
obligasi tahun 2017-2019, setelah diolah dengan kriteria diatas maka 
dapat diperoleh sampel sebanyak 39 perusahaan. 
 
2. Statistik Deskriptif 
Penelitian ini mengambil sampel perusahaan korporasi yang 
terdaftar Bursa Efek Indonesia. Perusahaan yang menjadi sampel 
dalam  penelitian ini adalah sebanyak 39 yang  mempunyai data yang 
lengkap yang diperlukan dalam penelitian ini.  Data sampel dan 
tabulasi data yang digunakan dalam penelitian ini beserta  deskripsi 





 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Profitabilitas 117 ,11 52,68 5,9182 10,79801 
Likuiditas 117 1,01 9,00 1,9121 1,31967 
Leverage 117 1,01 14,74 3,8943 2,98702 
Maturity 117 1,00 10,00 4,6410 1,64768 
Firm Size 117 14,07 31,95 21,8356 5,48280 
Peringkat 117 11,00 20,00 17,5385 2,86639 
YTM 117 ,53 28,95 4,9540 5,16749 
Valid N (listwise) 117     
Sumber: Data sekunder diolah, 2020 
 
Berdasarkan tabel diatas, menunjukkan Profitabilitas nilai terendah 
sebesar 0,11, nilai tertinggi sebesar 52,68, nilai rata-rata sebesar 





terendah sebesar 1,01, nilai tertinggi sebesar 9,00, nilai rata-rata 
sebesar 1,9121 dan nilai standar deviasi sebesar 1,31967. Leverage 
nilai terendah sebesar 0,11, nilai tertinggi sebesar 14,74, nilai rata-rata 
sebesar 3,8943 dan nilai standar deviasi sebesar 2,98702. Maturity 
nilai terendah sebesar 1,00, nilai tertinggi sebesar 10,00, nilai rata-rata 
sebesar 4,6410 dan nilai standar deviasi sebesar 1,64768. Firm Size 
nilai terendah sebesar 14,07, nilai tertinggi sebesar 31,95, nilai rata-
rata sebesar 21,8356 dan nilai standar deviasi sebesar 5,48280. 
Peringkat Obligasi nilai terendah sebesar 11,00, nilai tertinggi sebesar 
20,00, nilai rata-rata sebesar 17,5385 dan nilai standar deviasi sebesar 
2,86639. YTM nilai terendah sebesar 0,53, nilai tertinggi sebesar 
28,95, nilai rata-rata sebesar 4,9540 dan nilai standar deviasi sebesar 
5,16749 
3. Uji Asumsi Klasik 
Suatu model regresi yang baik adalah model regresi yang 
memenuhi asumsi klasik yaitu, asumsi normalitas, multikolinieritas, 
autokorelasi dan heterokedastisitas. Oleh karena itu, perlu dilakukan 
pengujian normalitas, multikolinierritas, autokorelasi dan 
heterokedastisitas sebelum dilakukan pengujian hipotesis. Berikut 
hasil uji asumsi klasik yang telah dilakukan penelitian ini. 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 





normal. Seperti diketahui bahwa uji t dan F mengasumsikan bahwa 
nilai residual mengikuti distribusi normal. Kalau asumsi ini 
dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah 
sampel kecil. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi 
data normal atau mendekati normal. Dalam penelitian ini uji 
normalitas dilakukan dengan uji statistik, yaitu dengan analisis uji 
statistik non parametrik one sample kolmogorov smirnov. 
Ketentuan pengambilan keputusan pada  uji one sample 
kolmogorov smirnov adalah bahwa jika probabilitas signifikansi di 
bawah 0,05 berarti data yang akan diuji mempunyai perbedaan 
yang signifikan dengan data normal baku, berarti data tersebut 
tidak normal. Sebaliknya jika signifikansi di atas 0,05 berarti data 
yang akan diuji mempunyai perbedaan yang signifikan dengan data 
normal baku, berarti data tersebut normal. 
 
Tabel 9 
Hasil Uji Normalitas 





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,29832132 
Most Extreme Differences Absolute ,079 
Positive ,058 
Negative -,079 
Test Statistic ,079 








Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh nilai signifikansi 
kolmogorov smirnov dengan unstandardized residual diperoleh nilai 
sebesar 0,070. Perbandingan antara probability dengan standar 
signifikansi yang sudah ditentukan diketahui bahwa nilai 
probability lebih besar dari 0,05. Sehingga menunjukkan bahwa 
distribusi data dalam penelitian ini normal. 
b. Uji Multikolonieritas 
Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi di antara variabel independen. Nilai cut off yang umum 
dipakai untuk menunjukkan adanya multikolonieritas adalah nilai 







a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 















B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -11,666 4,542  -2,568 ,012   
ROA ,037 ,046 ,076 ,792 ,430 ,764 1,308 
Current Ratio -,311 ,337 -,079 -,922 ,359 ,960 1,042 
DER ,533 ,160 ,308 3,335 ,001 ,834 1,199 
Maturity -,067 ,301 -,022 -,225 ,823 ,774 1,292 
Firm Size ,011 ,092 ,012 ,119 ,906 ,739 1,353 
Peringkat ,855 ,176 ,474 4,866 ,000 ,748 1,337 
a. Dependent Variable: Y 
Sumber : Output SPSS 25 
Dari hasil perhitungan uji asumnsi klasik pada bagian 
collinearity statistic terlihat untuk semua variabel independen, 
angka VIF untuk variabel ROA sebesar 1,308, untuk variabel 
Current Ratio sebesar 1,042,  untuk variabel DER sebesar 1,199, 
untuk variabel Maturity sebesar 1,292, untuk variabel Firm Size 
sebesar 1,353, sedangkan  untuk variabel Peringkat sebesar  1,337 
yang lebih kecil dari 10 sehingga tidak melebihi batas nilai VIF 
yang diperkenankan yaitu maksimal sebesar 10.  Dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak terdapat 
masalah multikolinearitas. 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi 





kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi 
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi (Ghozali, 2011: 
110). Untuk pengujian autokorelasi digunakan uji Durbin Watson 
hanya digunakan autokorelasi tingkat satu (first order 
autocorrelation) dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) 
independen.  
Tabel 11 
Hasil Uji Autokorelasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,467a ,218 ,176 4,69172 2,028 
a. Predictors: (Constant), Z, X5, X2, X3, X4, X1 
b. Dependent Variable: Y 
Sumber : Output SPSS 25 
 
Uji autokorelasi menggunakan pengujian Durbin-Watson.  
Berdasarkan hasil perhitungan dengan bantuan program SPSS, 
menunjukan hasil sebesar 2,028. Dengan n = 117  diketahui du = 
1,7883, sedangkan 4 – du   (4 – 1,7883) = 2,2117. Kriteria bebas 
dari autokorelasi adalah du < Dw < 4-du sehingga  hasil penelitian 
ini adalah 1,7883 < 2,028 < 2,2117 yang berarti model tidak 
terdapat masalah autokorelasi. 
d. Uji Heterokedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 





pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual 
satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
Homoskedasitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. 
Model regresi yang baik adalah yang homokedastisitas atau tidak 
terjadi Heteroskedastisitas. Kebanyakan data crossection 
mengandung situasi Heteroskedastisitas karena data ini 
menghimpun data yang mewakili berbagai ukuran (kecil, sedang, 
dan besar). 
 
Sumber : Output SPSS 25 
Gambar 4 
Hasil Uji Heterokedastisitas 
 
Dari gambar di atas  diketahui bahwa tidak ada  pola tertentu yang 





bawah angka 0 pada sumbu Y. Dengan demikian dapat dikatakan 
bahwa data dalam penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas. 
Hasil grafik tersebut diperkuat dengan Uji Glesjer. Adapun hasil 
perhitungan Uji Glesjer dengan menggunakan  program SPSS 
adalah sebagai berikut : 
 
Tabel 12 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -11,962 4,531  -2,640 ,009 
ROA ,035 ,045 ,076 ,791 ,431 
Current Ratio -,277 ,314 -,075 -,883 ,379 
DER ,518 ,149 ,318 3,484 ,074 
Maturity -,031 ,298 -,010 -,106 ,916 
Firm Size ,014 ,093 ,015 ,157 ,876 
Peringkat ,863 ,175 ,479 4,936 ,057 
a. Dependent Variable: Abs_Res 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil uji Glejser diatas diketahui bahwa nilai 
signifikansi variabel ROA sebesar 0,431, signifikansi variabel 
Current Ratio sebesar 0,379, signifikansi variabel DER sebesar 
0,074, signifikansi variabel Maturity sebesar 0,916, signifikansi 
variabel Firm Size sebesar 0,876, dan signifikansi variabel 
Peringkat  sebesar 0,057.  Nilai signifikansi semua variabel bebas 
tersebut lebih besar dari 0,05 yang artinya tidak terjadi 





4. Analisis Regresi Sederhana dan Mediasi 
Penelitian ini akan menerangkan pengaruh langsung dan tidak 
langsung variabel terikat (independen) terhadap variabel bebas 
(dependen) dan variabel mediasi (intervening). 
a. Analisis ROA terhadap YTM 
Tabel 13 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4,906 ,530  9,261 ,000 
ROA -,009 ,043 ,020 ,213 ,832 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara ROA terhadap YTM  diperoleh persamaan  sebagai  
berikut : 
Ŷ = 4,906 +  (-0,009) X.  Dari model regresi dapat diartikan 
bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 4,906 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada ROA maka Yield to Maturity  perusahaan Korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   sebesar 4,906 %. 
2) Nilai koefisien regresi ROA sebesar -0,009 menunjukan apabila 
nilai ROA naik sebesar 0,009 %, maka YTM perusahaan 






b. Analisis Current Ratio terhadap YTM 
 
Tabel 14 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 5,266 ,765  6,887 ,000 
Current Ratio -,179 ,342 -,049 -,523 ,602 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Current Ratio terhadap YTM  diperoleh persamaan  
sebagai  berikut : 
Ŷ = 5,266 + (-0,179) X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 5,266 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Current Ratio maka Yield to Maturity  perusahaan 
Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   
sebesar 5,266 %. 
2) Nilai koefisien regresi Current Ratio sebesar -0,179 menunjukan 
apabila nilai Current Ratio naik sebesar 0,179 %, maka YTM 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 








c. Analisis DER terhadap YTM 
 
Tabel 15 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4,001 ,726  5,510 ,000 
DER -,259 ,150 ,159 1,731 ,086 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara DER terhadap YTM  diperoleh persamaan  sebagai  
berikut : 
Ŷ = 4,001 + (-0,259) X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 4,001 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada DER maka Yield to Maturity  perusahaan Korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   sebesar 4,001 %. 
2) Nilai koefisien regresi DER sebesar -0,259 menunjukan apabila 
nilai DER naik sebesar 0,259 %, maka YTM perusahaan 











d. Analisis Maturity terhadap YTM 
 
Tabel 16 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 6,748 1,429  4,723 ,000 
Maturity -,386 ,290 -,123 -1,332 ,186 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Maturity terhadap YTM  diperoleh persamaan  
sebagai  berikut : 
Ŷ = 6,748 + (-0,386) X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 6,748 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Maturity maka Yield to Maturity  perusahaan Korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   sebesar 6,748 %. 
2) Nilai koefisien regresi Maturity sebesar -0,386 menunjukan 
apabila nilai Maturity naik sebesar 0,386 %, maka YTM 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 











e. Analisis Firm Size terhadap YTM 
 
Tabel 17 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 6,853 1,970  3,479 ,001 
Firm Size -,087 ,088 -,092 -,994 ,322 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Firm Size terhadap YTM  diperoleh persamaan  
sebagai  berikut : 
Ŷ = 6,853 + (-0,087) X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 6,853 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Firm Size maka Yield to Maturity  perusahaan 
Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   
sebesar 6,853%. 
2) Nilai koefisien regresi Firm Size sebesar -0,087 menunjukan 
apabila nilai Firm Size naik sebesar 0,087%, maka YTM 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 








f. Analisis ROA terhadap Peringkat Obligasi 
 
Tabel 18 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 17,750 ,290  61,167 ,000 
ROA -,041 ,024 -,158 -1,720 ,088 
a. Dependent Variable: Peringkat 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara ROA terhadap Peringkat Obligasi diperoleh 
persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = 17,750 + (-0,041) X.  Dari model regresi dapat diartikan 
bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 17,750 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada ROA maka Peringkat Obligasi  perusahaan Korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah sebesar 17,750%. 
2) Nilai koefisien regresi ROA sebesar -0,041 menunjukan apabila 
nilai ROA naik sebesar 0,041%, maka Peringkat Obligasi 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 









g. Analisis Current Ratio terhadap Peringkat Obligasi 
 
Tabel 19 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 17,226 ,423  40,730 ,000 
Current Ratio -,179 ,189 ,088 ,948 ,345 
a. Dependent Variable: Peringkat 
Sumber : Output SPSS 25 
 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Current Ratio terhadap Peringkat Obligasi  diperoleh 
persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = 17,226 + 0,179 X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 17,226 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Current Ratio maka Peringkat Obligasi  perusahaan 
Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   
sebesar 17,226%. 
2) Nilai koefisien regresi Current Ratio sebesar -0,179 menunjukan 
apabila nilai Current Ratio naik sebesar 0,179%, maka Peringkat 
Obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 








h. Analisis DER terhadap Peringkat Obligasi 
 
Tabel 20 







T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 18,671 ,384  48,681 ,000 
DER ,308 ,079 -,341 -3,894 ,000 
a. Dependent Variable: Peringkat 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara DER terhadap Peringkat Obligasi diperoleh 
persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = 18,671 + 0,308 X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 18,671 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada DER maka Peringkat Obigasi perusahaan Korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   sebesar 
18,671%. 
2) Nilai koefisien regresi DER sebesar 0,308 menunjukan apabila 
nilai DER naik sebesar 0,308%, maka peringkat perusahaan 









i. Analisis Maturity terhadap Peringkat Obligasi 
 
Tabel 21 







T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 20,344 ,749  27,170 ,000 
Maturity ,605 ,152 -,348 -3,974 ,000 
a. Dependent Variable: Peringkat 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Maturity terhadap Peringkat Obligasi  diperoleh 
persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = 20,334 + 0,605 X.  Dari model regresi dapat diartikan bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 20,334 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Maturity maka Peringkat Obligasi perusahaan 
Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   
sebesar 20,334 %. 
2) Nilai koefisien regresi Maturity sebesar 0,605 menunjukan 
apabila nilai Maturity naik sebesar 0,605%, maka peringkat 
obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 









j. Analisis Firm Size terhadap Peringkat Obligasi 
 
Tabel 22 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 18,094 1,096  16,509 ,000 
Firm Size -,025 ,049 -,049 -,522 ,603 
a. Dependent Variable: Peringkat 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Firm Size terhadap Peringkat Obligasi  diperoleh 
persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = 18,094 + (-0,025) X.  Dari model regresi dapat diartikan 
bahwa: 
1) Nilai a (konstanta) sebesar 18,094 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Firm Size maka Peringkat Obligasi  perusahaan 
Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah   
sebesar 18,094%. 
2) Nilai koefisien regresi Firm Size sebesar -0,025 menunjukan 
apabila nilai Firm Size naik sebesar 0,025%, maka Peringkat 
Obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 






k. Analisis ROA terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
 
Tabel 23 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -6,822 2,872  -2,375 ,019 
ROA -,036 ,041 ,078 ,881 ,380 
Peringkat ,661 ,159 ,366 4,146 ,000 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara ROA terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
diperoleh persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = -6,822 + (-0,036) + 0,661 X.  Dari model regresi dapat 
diartikan bahwa : 
1) Nilai a (konstanta) sebesar -6,822 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada ROA melalui Peringkat Obligasi maka Yield to Maturity  
perusahaan Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
adalah   sebesar -6,822%. 
2) Nilai koefisien regresi ROA sebesar -0,036 menunjukan apabila 
nilai ROA naik sebesar 0,036%, maka YTM perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia akan turun 
sebesar 0,036%. 
3) Nilai koefisien regresi Peringkat Obligasi sebesar 0,661 





0,661%, maka YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia akan naik sebesar 0,661%. 
 
l. Analisis Current Ratio terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
 
Tabel 24 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -5,953 2,813  -2,116 ,037 
Current Ratio -,296 ,322 -,081 -,919 ,360 
Peringkat ,651 ,158 ,361 4,124 ,000 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Current Ratio terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi diperoleh persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = -5,953 + (-0,296) + 0,651 X.  Dari model regresi dapat 
diartikan bahwa : 
1) Nilai a (konstanta) sebesar -5,953 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Current Ratio melalui Peringkat Obligasi maka Yield to 
Maturity  perusahaan Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia adalah   sebesar -5,953%. 
2) Nilai koefisien regresi Current Ratio sebesar -0,296 menunjukan 





perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
akan turun sebesar 0,296%. 
3) Nilai koefisien regresi Peringkat Obligasi sebesar 0,651 
menunjukan apabila nilai Peringkat Obligasi naik sebesar 
0,651%, maka YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia akan naik sebesar 0,651%. 
 
m. Analisis DER terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
 
Tabel 25 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -11,564 3,044  -3,799 ,000 
DER ,516 ,144 ,317 3,591 ,000 
Peringkat ,834 ,159 ,462 5,236 ,000 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara DER terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
diperoleh persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = -11,564 + 0,516 + 0,834 X.  Dari model regresi dapat diartikan 
bahwa : 
1) Nilai a (konstanta) sebesar -11,564 dapat diartikan bahwa jika 





perusahaan Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
adalah   sebesar -11,564%. 
2) Nilai koefisien regresi DER sebesar 0,516 menunjukan apabila 
nilai DER naik sebesar 0,516%, maka YTM perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia akan naik 
sebesar 0,516%. 
3) Nilai koefisien regresi Peringkat Obligasi sebesar 0,834 
menunjukan apabila nilai Peringkat Obligasi naik sebesar 
0,834%, maka YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia akan naik sebesar 0,834%. 
 
n. Maturity terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
 
Tabel 26 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -6,240 3,683  -1,694 ,093 
Maturity -,001 ,293 ,000 -,002 ,999 
Peringkat ,638 ,168 ,354 3,791 ,000 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Maturity terhadap YTM melalui Peringkat 





Ŷ = -6,240 + (-0,001) + 0,638 X.  Dari model regresi dapat 
diartikan bahwa : 
1) Nilai a (konstanta) sebesar -6,240 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Maturity melalui Peringkat Obligasi maka Yield to 
Maturity  perusahaan Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia adalah   sebesar -5,240%. 
2) Nilai koefisien regresi Maturity sebesar -0,001 menunjukan 
apabila nilai Maturity naik sebesar -0,001%, maka YTM 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
akan turun sebesar -0,001 %. 
3) Nilai koefisien regresi Peringkat Obligasi sebesar 0,638 
menunjukan apabila nilai Peringkat Obligasi naik sebesar 
0,638%, maka YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 














o. Analisis Firm Size terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
 
Tabel 27 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -4,580 3,400  -1,347 ,181 
Firm Size -,071 ,082 -,075 -,861 ,391 
Peringkat ,632 ,158 ,351 4,010 ,000 
a. Dependent Variable: YTM 
Sumber : Output SPSS 25 
Berdasarkan hasil perhitungan, estimasi model regresi linier 
sederhana antara Firm Size terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi diperoleh persamaan  sebagai  berikut : 
Ŷ = -4,580 + (-0,071) + 0,632 X.  Dari model regresi dapat 
diartikan bahwa : 
1) Nilai a (konstanta) sebesar -4,580 dapat diartikan bahwa jika 
tidak ada Firm Size melalui Peringkat Obligasi maka Yield to 
Maturity  perusahaan Korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia adalah   sebesar -4,580 %. 
2) Nilai koefisien regresi Firm Size sebesar -0,071 menunjukan 
apabila nilai Firm Size naik sebesar -0,071%, maka YTM 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 





3) Nilai koefisien regresi Peringkat Obligasi sebesar 0,632 
menunjukan apabila nilai Peringkat Obligasi naik sebesar 
0,632%, maka YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia akan naik sebesar 0,632%. 
 
5. Uji Hipotesis 
a. Uji Signifikansi Secara Parsial 
1) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial ROA 
terhadap YTM (tabel 11) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,832 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa ROA tidak berpengaruh 
signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. 
2) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Current 
Ratio terhadap YTM (tabel 12) didapat probabilitas nilai sig 
sebesar 0,602 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Current Ratio 
tidak berpengaruh signifikan terhadap YTM perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial DER 
terhadap YTM (tabel 13) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,086 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa DER tidak berpengaruh 
signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 





4) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Maturity 
terhadap YTM (tabel 14) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,186 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa DER tidak berpengaruh 
signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. 
5) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Firm Size 
terhadap YTM (tabel 15) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,322 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Firm Size tidak 
berpengaruh signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
6) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Profitabilitas 
terhadap Peringkat Obligasi (tabel 16) didapat probabilitas nilai 
sig sebesar 0,088 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Profitabilitas 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Peringkat Obligasi 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
7) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Likuiditas 
terhadap Peringkat Obligasi (tabel 17) didapat probabilitas nilai 
sig sebesar 0,345 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Likuiditas 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Peringkat Obligasi 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
8) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Leverage 
terhadap Peringkat Obligasi (tabel 18) didapat probabilitas nilai 





berpengaruh signifikan terhadap Peringkat Obligasi perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
9) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Maturity 
terhadap Peringkat Obligasi (tabel 19) didapat probabilitas nilai 
sig sebesar 0,000 < 0,05 maka dapat diartikan bahwa Maturity  
berpengaruh signifikan terhadap Peringkat Obligasi perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
10) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Firm Size 
terhadap Peringkat Obligasi (tabel 16) didapat probabilitas nilai 
sig sebesar 0,603 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Firm Size 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Peringkat Obligasi 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
11) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Profitabilitas 
terhadap YTM (tabel 21) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,380 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Profitabilitas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan uji 
signifikansi secara parsial Peringkat Obligasi terhadap YTM 
(tabel 21) didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka 
dapat diartikan bahwa Peringkat Obligasi berpengaruh signifikan 
terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Diketahui pengaruh langsung yang diberikan 





tidak langsung Profitabilitas terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi sebesar 0,028 yang berarti nilai pengaruh langsung < 
nilai pengaruh tidak langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa 
secara tidak langsung Profitabilitas melalui Peringkat obligasi 
terdapat pengaruh signifikan terhadap YTM. 
12) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Likuiditas 
terhadap YTM (tabel 22) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,360 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Likuiditas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan uji 
signifikansi secara parsial Peringkat Obligasi terhadap YTM 
(tabel 22) didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka 
dapat diartikan bahwa Peringkat Obligasi berpengaruh signifikan 
terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Diketahui pengaruh langsung yang diberikan 
Likuiditas terhadap YTM sebesar -0,049. Sedangkan pengaruh 
tidak langsung Likuiditas terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi sebesar -0,029 yang berarti nilai pengaruh langsung > 
nilai pengaruh tidak langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa 
secara langsung Likuiditas melalui Peringkat obligasi terdapat 
pengaruh signifikan terhadap YTM. 
13) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Leverage 





0,000 < 0,05 maka dapat diartikan bahwa Leverage berpengaruh 
signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Sedangkan uji signifikansi secara parsial 
Peringkat Obligasi terhadap YTM (tabel 23) didapat probabilitas 
nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka dapat diartikan bahwa 
Peringkat Obligasi berpengaruh signifikan terhadap YTM 
perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Diketahui pengaruh langsung yang diberikan Leverage terhadap 
YTM sebesar 0,159. Sedangkan pengaruh tidak langsung 
Leverage terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi sebesar 
0,146 yang berarti nilai pengaruh langsung > nilai pengaruh 
tidak langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa secara langsung 
Leverage melalui Peringkat obligasi terdapat pengaruh 
signifikan terhadap YTM. 
14) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Maturity 
terhadap YTM (tabel 24) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,999 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Maturity tidak 
berpengaruh signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan uji 
signifikansi secara parsial Peringkat Obligasi terhadap YTM 
(tabel 24) didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka 
dapat diartikan bahwa Peringkat Obligasi berpengaruh signifikan 





Efek Indonesia. Diketahui pengaruh langsung yang diberikan 
Maturity terhadap YTM sebesar -0,123. Sedangkan pengaruh 
tidak langsung Maturity terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi sebesar 0 yang berarti nilai pengaruh langsung > nilai 
pengaruh tidak langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa secara  
langsung Maturity melalui Peringkat obligasi terdapat pengaruh 
signifikan terhadap YTM. 
15) Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial Firm Size 
terhadap YTM (tabel 25) didapat probabilitas nilai sig sebesar 
0,391 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa Firm Size tidak 
berpengaruh signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan uji 
signifikansi secara parsial Peringkat Obligasi terhadap YTM 
(tabel 25) didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka 
dapat diartikan bahwa Peringkat Obligasi berpengaruh signifikan 
terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Diketahui pengaruh langsung yang diberikan 
Firm Size terhadap YTM sebesar -0,092. Sedangkan pengaruh 
tidak langsung Firm Size terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi sebesar -0,026 yang berarti nilai pengaruh langsung > 
nilai pengaruh tidak langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa 
secara langsung Firm Size melalui Peringkat obligasi terdapat 





b. Uji Koefisien Determinasi (R²) 
Koefisien Determinasi digunakan untuk menyatakan besar atau 
kecilnya kontribusi (sumbangan langsung) antara Profitabilitas, 
Likuiditas, Leverage, Maturity dan Firm Size terhadap YTM 
melalui Peringkat Obligasi. 
 
Tabel 28 
Hasil Analisis Koefisien Determinasi 
 
Model Summary 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,475a ,225 ,183 4,67063 
a. Predictors: (Constant), Peringkat, Firm Size, Likuiditas, Leverage, 
Maturity, Profitabilitas 
Sumber : Output SPSS 25 
 
Berdasarkan hasil perhitungan menggunakan program SPSS 
dapat diketahui nilai koefisien determinasi sebesar 0,225. Nilai 
koefisien determinasi sebesar 0,225 tersebut mengandung arti 
bahwa ROA, Current Ratio, DER, Maturity, dan Firm Size secara 
simultan memberikan pengaruh atau kontribusi kepada Yield to 
Maturity sebesar 22,5% dan sisanya 77,5% dipengaruhi oleh faktor 
lain diluar model. 
c. Uji Sobel 
Untuk menguji pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, 
Maturity dan Firm Size terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 





cara menguji kekuatan pengaruh tidak langsung variabel 
independen (X) ke variabel dependen (Y) melalui variabel 
intervening (Z). Pengaruh tidak langsung X ke Y melalui Z 
dihitung dengan cara mengalikan jalur X→Z (a) dengan jalur Z→Y 
(b) atau ab. Jadi koefisien ab = (c – c’), dimana c adalah pengaruh 
X terhadap Y tanpa mengontrol Z, sedangkan c’ adalah koefisien 
pengaruh X terhadap Y setelah mengontrol Z. Standard error 
koefisien a dan b ditulis dengan Sa dan Sb, besarnya standard error 
pengaruh tidak langsung (indirect effect). 
1) Pengaruh Profitabilitas terhadap YTM melalui Peringkat 
Obligasi 
z = 

















z = 1,585 
Dari hasil perhitungan sobel test diatas mendapatkan nilai 
sebesar 1,585. Karena nilai z yang diperoleh sebesar 1,585 < 





Peringkat obligasi tidak mampu memediasi hubungan pengaruh 
Profitabilitas terhadap YTM. 
2) Pengaruh Likuiditas terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
z = 

















z = 0,923 
Dari hasil perhitungan sobel test diatas mendapatkan nilai 
sebesar 0,923. Karena nilai z yang diperoleh sebesar 0,923 < 
1,96 dengan tingkat signifikan 5% maka membutikan bahwa 
Peringkat obligasi tidak mampu memediasi hubungan pengaruh 
Likuiditas terhadap YTM. 
3) Pengaruh Leverage terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
z = 





















z = 3,129 
Dari hasil perhitungan sobel test diatas mendapatkan nilai 
sebesar 3,129. Karena nilai z yang diperoleh sebesar 3,129 > 
1,96 dengan tingkat signifikan 5% maka membutikan bahwa 
Peringkat obligasi mampu memediasi hubungan pengaruh 
Leverage terhadap YTM. 
4) Pengaruh Maturity terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
z = 

















z = 2,747 
Dari hasil perhitungan sobel test diatas mendapatkan nilai 
sebesar 2,747. Karena nilai z yang diperoleh sebesar 2,747 > 
1,96 dengan tingkat signifikan 5% maka membutikan bahwa 
Peringkat obligasi mampu memediasi hubungan pengaruh 
Maturity terhadap YTM. 























z = 0,506 
Dari hasil perhitungan sobel test diatas mendapatkan nilai 
sebesar 0,506. Karena nilai z yang diperoleh sebesar 0,506 < 
1,96 dengan tingkat signifikan 5% maka membutikan bahwa 
Peringkat obligasi tidak mampu memediasi hubungan pengaruh 
Firm Size terhadap YTM. 
 
C. Pembahasan 
Dari hasil analisis data yang telah diuraikan diatas, maka pembahasan 
untuk memberikan penjelasan dan interprestasi atas hasil penelitian yang 
telah dianalisis guna menjawab pertanyaan penelitian adalah sebagai 
berikut: 
1. Pengaruh profitabilitas terhadap YTM 
Pengujian hipotesis pertama bertujuan untuk menganalisis 
profitabilitas terhadap YTM. Salah satu cara pengukurannya dari 





Pada penelitian ini profitabilitas obligasi menunjukkan bahwa nilai 
koefisien regresi -0,009 dan nilai sig sebesar 0,832 > 0,05 dengan demikian 
maka H0 ditolak. Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap YTM, artinya setiap kenaikkan 1% dari profitabilitas, maka 
YTM akan turun sebesar 0,009% dengan asumsi variabel lainnya tetap. 
Profitabilitas memiliki pengaruh berbandingan terbalik dengan yield 
obligasi (YTM), apabila profitabilitas mengalami kenaikan maka YTM 
akan mengalami penurunan. Begitu juga sebalikanya, apabila 
profitabilitas mengalami penurunan makan YTM akan mengalami 
kenaikkan. Hal ini perlu dijadikan pertimbangan oleh para investor 
sebelum membeli obligasi, karena profitabilitas tidak berpengaruh 
terhadap yield obligasi (YTM). 
Hasil penelitian mendukung dengan penelitian terdahulu oleh Yuniar 
Laeli, Eko Suyono dan Wita Ramadhanti menyatakan bahwa profitabilias 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap yield obligasi. 
Semakin besar profitabilitas, berarti semakin efisien penggunaan aktiva 
perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva yang sama bisa 
dihasilkan laba yang lebih besar, dan sebaliknya. 
2. Pengaruh Likuiditas terhadap YTM 
Pengujian hipotesis kedua bertujuan untuk menganalisis likuiditas 
terhadap YTM. Pada penelitian ini likuiditas obligasi menunjukkan bahwa 
nilai koefisien regresi -0,179 dan nilai sig sebesar 0,602 > 0,05 dengan 





signifikan terhadap YTM artinya setiap kenaikkan 1% dari likuiditas, 
maka YTM akan turun sebesar 0,179% dengan asumsi variabel lainnya 
tetap Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi biasanya memiliki 
kesempatan lebih baik untuk mendapatkan berbagai dukungan dari 
banyak pihak, seperti lembaga keuangan kreditur maupun pemasok. Dari 
hasil penelitian ini bisa menjadi pertimbangan investor untuk memilih 
variabel lain, karena variabel likuiditas berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap yield obligasi (YTM). 
Hasil penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh 
Neneng Susanti dan Muhammad Ruri Permana (2017) menyatakan 
bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap yield 
obligasi. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban keuangannya 
tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut dalam keadaan likuid 
dan perusahaan dikatakan mampu memenuhi kewajiban keuangan tepat 
pada waktunya apabila perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran 
ataupun aktiva lancar yang lebih besar dari pada hutang lancarnya atau 
hutang pendeknya. Sebaliknya kalau perusahaan tidak dapat segera 
memenuhi kewajiban keuangannya pada saat ditagih maka perusahaan 
tersebut dalam keadaan ataupun kondisi tidak likuid. 
3. Pengaruh leverage terhadap YTM 
Pengujian hipotesis ketiga bertujuan untuk menganalisis leverage 
terhadap YTM. Pada penelitian ini leverage menunjukkan bahwa nilai 





H0 ditolak. Leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
YTM artinya setiap kenaikkan 1% dari leverage, maka YTM akan turun 
sebesar 0,259% dengan asumsi variabel lainnya tetap Timbulnya 
leverage keuangan disebab dengan kondisi dimana perusahaan harus 
mengeluarkan biaya keuangan tetap. Dalam hal ini leverage berbanding 
terbalik dengan yield obligasi (YTM), karena apabila leverage 
mengalami kenaikan maka YTM akan mengalami penurunan. Begitujuga 
sebaliknya apabila leverage mengalami penuruanan maka YTM akan 
mengalami kenaikan. Dari hasil penelitian ini, investor perlu 
mempertimbangkan untuk memilih variabel lain, karena variabel 
leverage tidak berpengaruh terhadap YTM. 
Hasil penelitian ini didukung dengan penelitian terdahulu oleh Yuniar 
Laeli Nur Faizah (2011) yang menyatakan bahwa pengaruh leverage 
terhadap YTM tidak signifikan. Semakin besar leverage perusahaan, 
semakin besar resiko kegagalan perusahaan, dan semakin rendah 
leverage perusahaan, semakin baik peringkat yang diberikan terhadap 
perusahaan. 
4. Pengaruh maturity terhadap YTM 
Pengujian hipotesis keempat bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
maturity  terhadap YTM. Setiap obligasi mempunyai masa waktu jatuh 
tempo atau dikenal dengan maturity date yaitu tanggal dimana nilai 
pokok obligasi tersebut harus dilunasi oleh penerbit obligasi. Kewajiban 





terhindar apabila dilakukan penebusan obligasi (redemption) atau 
pembelian kembali obligasi sebelum waktu jatuh tempo oleh penerbit 
obligasi tersebut. Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien 
regresi -0,386 dan nilai sig sebesar 0,186 > 0,05 maka H0 ditolak. Maturity 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap YTM, artinya setiap 
kenaikkan 1% dari maturity, maka YTM akan turun sebesar 0,186% 
dengan asumsi variabel lainnya tetap 
Umur obligasi yang pendek lebih diminati investor, hal tersebut 
dikarenakan umur obligasi yang relative lama lebih berisiko, karena 
dianggap bahwa  umur obligasi yang panjang sulit untuk diprediksi dan 
kemungkinan menurunnya kinerja perusahaan bias saja terjadi, sehingga 
investor akan mengharapkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi, dari 
pada obligasi dengan umur yang lebih pendek. Hasil penelitian ini 
didukung dengan penelitian terdahulu oleh Yuniar Laeli Nur Faizah 
(2011) yang menyatakan bahwa maturity berpengaruh negaatif dan tidak 
signifikan terhadap YTM. 
5. Pengaruh firm size terhadap YTM 
Pengujian hipotesis kelima bertujuan untuk mengalisis firm size terhadap 
YTM. Ukuran perusahaan turut menentukkan tingkat kepercayaan investor. 
Semakin besar perusahaan, maka semakin dikenal oleh masyarakat yang 
artinya semakin mudah untuk mendapatkan informasi yang akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Pada penelitian ini menunjukan bahwa 





ditolak. Firm size berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
YTM, artinya setiap kenaikkan 1% dari firm size, maka YTM akan turun 
sebesar 0,087% dengan asumsi variabel lainnya tetap. Semakin besar 
ukuran perusahaan tersebut makan Ytm yang dihasilkan juga akan 
semakin besar atau mengalami kenaikan. 
Hasil penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh Cohen 
(2014) menyatakan bahwa firm size berpengaruh negatif terhadap Yield 
to Maturity. Perusahaan besar dinilai dapat menjual asetnya lebih mudah 
untuk membayar utang dan mengurangi leverage. Perusahaan yang lebih  
besar memiliki cost of debt rendah, sehingga perusahaan yang lebih besar 
diharapkan untung menghasilkan yield lebih rendah. 
Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar cenderung memiliki 
asimetri informasi yang lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan 
yang lebih kecil. Perusahaan yang kecil cenderung menyimpan beberapa 
informasi pribadi perusahaannya sedangkan pada perusahaan besar dan 
terdaftar harus mempublikasikan informasi tertentu. Perusahaan yang 
lebih besar mampu mendapatkan pengembalian yang disesuaikan dengan 
risiko yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang kecil. 
6. Pengaruh profitabilitas terhadap Peringkat Obligasi 
Pengujian hipotesis keenam bertujuan untuk menganalisis profitabilitas 
terhadap peringkat obligasi. Peringkat obligasi mempengaruhi tingkat 
pengembalian obligasi yang diharapkan investor. Semakin rendah 





diharapkan investor. Obligasi yang memiliki peringkat investment 
grade menunjukkan kalau obligasi ini layak investasi dan aman karena 
perusahaannya dapat membayar bunga dan pokok pinjaman. Bagi 
investor yang mencari investasi yang aman, mereka akan memilih 
rating investment grade. Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai 
koefisien regresi -0,041 dan  nilai sig sebesar 0,08 > 0,05 maka H0 ditolak. 
Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap peringkat 
obligasi, artinya setiap kenaikkan 1% dari profitabilitas, maka peringkat 
obligasi akan turun sebesar 0,041% dengan asumsi variabel lainnya tetap. 
Semakin tinggi profit perusahaan maka peringkat obligasi yang diperoleh 
juga akan semakin tinggi. Hal ini yang akan menarik minta investor. 
Tetapi hasil pada peneltian ini profitabilitas berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap peringkt obligasi. 
Salah satu indikator penting untuk menilai prospek perusahaan di 
masa datang adalah dengan melihat sejauh mana pertumbuhan 
profitabilitas perusahaan. Indikator ini sangat penting diperhatikan untuk 
mengetahui sejauh mana investasi yang akan dilakukan oleh investor di 
suatu perusahaan yang mampu memberikan return yang sesuai dengan 
tingkat yang diisyaratkan oleh investor. 
Hasil penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh Adi 
Wira Pinanditha dan Ni Putu Santi Suryantini (2016) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 





kuatnya kondisi keuangan perusahaan sehingga secara financial akan 
mempengaruhi peringkat obligasi, namun hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 
peringkat obligasi yang artinya emakin tinggi profitabilitassuatu 
perusahaan maka semakin rendah peringkat obligasi perusahaan tersebut. 
7. Pengaruh likuiditas terhadap Peringkat Obligasi 
Pengujian hipotesis ke tujuh bertujuan untuk menganalis likuiditas 
terhadap peringkat obligasi. Pada saat likuiditas perusahaan rendah ini akan 
membuat peringkat obligasi juga akan rendah atau di bawah investment 
grade Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien regresi -
0,179 dan nilai sig sebesar 0,345 > 0,05 maka H0 ditolak. Likuiditas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap peringkat obligasi, 
artinya setiap kenaikkan 1% dari likuiditas, maka peringkat obligasi akan 
turun sebesar 0,179% dengan asumsi variabel lainnya tetap. Sehingga 
investor yang akan membeli obligasi harus memperhatikan variabel-
vaiabel lain, seperti harga obligasi dan tingkat suku bunga. 
Hasil penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh Anita 
Febriani (2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan 
tidak sigmifikan terhadap peringkat obligasi. Semakin tinggi likuiditas 
yang dihasilkan oleh perusahaan maka akan semakin tinggi peringkat 







8. Pengaruh leverage terhadap Peringkat Obligasi 
Pengujian himpunan kedelapan bertujuan untuk menganalisis leverage 
terhadap peringkat obligasi. Apabila leverage yang dihasilkan semakin 
rendah maka peringkat obligasi yang dihasilkan akan semakin tinggi atau 
berada pada investment grade. Begitu juga sebaliknya apabila leverage yang 
dihasilkan semakin tinggi maka peringkat obligasi yang diperoleh juga 
semakin rendah. Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien 
regresi 0,308 dan nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka H0 diterima. 
Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi, 
artinya setiap kenaikkan 1% dari leverage, maka peringkat obligasi akan 
naik sebesar 0,308% dengan asumsi variabel lainnya tetap. Investor yang 
akan membeli obligasi harus melihat variabel leverage karena 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi. 
Hasil penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh Desak 
Putu Opri dan Ida Bagus Anom (2008) menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi. Besarnya 
penggunaan utang dibandingkan jumlah ekuitas dapat menimbulkan 
risiko perusahaan terkait dengan kesulitan keuangan. Namun hasil 
penelitian menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif dan 
signifikan  terhadap peringkat obligasi karena tidak semua perusahaan 
yang tingkat leverage tinggi akan mengalami gagal bayar karena apabila 
perusahaan tersebut mampu mengelola dana yang dipinjamnya dengan 





9. Pengaruh maturity terhadap Peringkat Obligasi 
Pengujian himpunan kesembilan bertujuan untuk mengalisis maturity 
terhadap peringkat obligasi. Umur obligasi yang semakin pendek akan 
lebih banyak dimintai oleh para investor. Hal tersebut dikarenakan 
apabila umur obligasi semakin pendek (rendah) maka peringkat obligasi 
akan semakin meningkat. Begitu juga sebaliknya, apabila umur obligasi 
semakin panjang (meningkat) maka peringkat obligasi yang diperoleh 
akan semakin rendah atau dibawah investment grade. Pada penelitian ini 
menunjukan bahwa nilai koefisien regresi 0,605 dan nilai sig sebesar 0,000 
< 0,05 maka H0 diterima. Maturity berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap peringkat obligasi, artinya setiap kenaikkan 1% dari maturity, 
maka peringkat obligasi akan naik sebesar 0,605% dengan asumsi 
variabel lainnya tetap. Investor yang akan membeli obligasi harus 
melihat variabel leverage karena berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap peringkat obligasi. 
Maturity digunakan sebagai patokan dalam menentukkan peringkat 
obligasi. Maturity adalah tanggal saat pertama kali obligasi tersebut 
diterbitkan sampai dengan tanggal obligasi tersebut jatuh tempo. Hasil 
penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh Adriana (2011) 
bahwa umur obligasi berpengaruh positif pada peringkat obligasi. 
Perusahaan yang peringkat obligasinya tinggi, lebih cenderung 






10. Pengaruh firm size terhadap Peringkat Obligasi 
Pengujian himpunan kesembilan bertujuan untuk mengalisis firm size 
terhadap peringkat obligasi. Ukuran perusahaan dapat digunakan untuk 
mewakili karakteristik keuangan perusahaan. Perusahaan besar yang 
sudah well estabilished akan lebih mudah memperoleh modal di pasar 
modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena kemudahan akses 
tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar. 
semakin besarnya ukuran perusahaan akan berpengaruh terhadap 
semakin tingginya peringkat obligasi. Begitu juga sebaliknya, semakin 
rendah rendahnya ukuran perusahaaan akan berpengaruh pada semakin 
rendahnya peringkat obligasi. Pada penelitian ini menunjukan bahwa 
nilai koefisien regresi -0,025 dan nilai sig sebesar 0,603 > 0,05 maka H0 
ditolak. Firm size berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
peringkat obligasi, artinya setiap kenaikkan 1% dari firm size, maka 
peringkat obligasi akan turun sebesar 0,025% dengan asumsi variabel 
lainnya tetap. Sehingga investor yang akan membeli obligasi harus 
memperhatikan variabel-vaiabel lain, seperti harga obligasi dan tingkat 
suku bunga. 
Hasil penelitian ini di dukung dengan penelitian terdahulu oleh Angga 
Lisiantara (2017) menyatakan bahwa firm size berpengaruh negatif 
terhadap peringkat obligasi. Hal ini berarti bahwa semakin besar 






11. Pengaruh profitabilitas terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Pengujian hipotesis yang kesebelas bertujuan untuk menganalisis 
profitabilitas terhadap YTM melalui peringkat obligasi. Profitabilitas 
memiliki pengaruh berbandingan lurus dengan yield obligasi (YTM), 
apabila profitabilitas mengalami kenaikan maka YTM akan mengalami 
kenaikan. Begitu juga sebalikanya, apabila profitabilitas mengalami 
penurunan makan YTM akan mengalami penurunan. Peringkat obligasi 
mempengaruhi tingkat pengembalian obligasi yang diharapkan investor. 
Semakin rendah peringkat sebuah obligasi, semakin tinggi tingkat 
pengembalian yang diharapkan investor. 
Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien regresi -0,036 
dan nilai sig sebesar 0,380 > 0,05 maka H0 ditolak. Profitabilitas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap YTM melalui 
peringkat obligasi, artinya setiap kenaikkan 1% dari profitabilitas, maka 
YTM akan turun sebesar 0,036% dan peringkat obligasi akan turun 
sebesar 0,036% dengan asumsi variabel lainnya tetap. Investor perlu 
mempertimbangkan hal ini sebelu membeli obligasi. karena profitabilitas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap YTM mellui peringkat 
obligasi. Sedangkan berdasarkan dari hasil perhitungan uji sobel nilai z 
yang diperoleh sebesar 1,585 < 1,96 maka peringkat obligasi tidak 







12. Pengaruh likuiditas terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Pengujian hipotesis keduabelas bertujuan untuk menganalisis likuiditas 
terhadap YTM melalui Peringkat obligasi. Pada saat likuiditas perusahaan 
rendah ini akan membuat peringkat obligasi juga akan rendah atau di bawah 
investment grade Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien 
regresi -0,296 nilai sig sebesar 0,360 > 0,05 maka H0 ditolak. Likuiditas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap YTM melalui 
peringkat obligasi, artinya setiap kenaikkan 1% dari likuiditas, maka 
YTM akan turun sebesar 0,296% dan peringkat obligasi akan turun 
sebesar 0,296% dengan asumsi variabel lainnya tetap. Perusahaan dengan 
tingkat likuiditas yang tinggi biasanya memiliki kesempatan lebih baik 
untuk mendapatkan berbagai dukungan dari banyak pihak, seperti 
lembaga keuangan kreditur maupun pemasok. Dari hasil penelitian ini 
bisa menjadi pertimbangan investor untuk memilih variabel lain, karena 
variabel likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
yield obligasi (YTM) melalui peringkat obligasi.Sedangkan berdasarkan 
dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang diperoleh sebesar 0,923 < 
1,96 maka peringkat obligasi tidak mampu memediasi hubungan 
pengaruh likuiditas terhadap YTM. 
13. Pengaruh leverage terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Pengujian hipotesis ketigabelas bertujuan untuk menganalisis leverage 
terhadap YTM melalui Peringkat obligasi. Timbulnya leverage keuangan 





keuangan tetap. Dalam hal ini leverage berbanding terbalik dengan yield 
obligasi (YTM), karena apabila leverage mengalami kenaikan maka 
YTM akan mengalami penurunan. Begitujuga sebaliknya apabila 
leverage mengalami penuruanan maka YTM akan mengalami 
kenaikanApabila leverage yang dihasilkan semakin rendah maka peringkat 
obligasi yang dihasilkan akan semakin tinggi atau berada pada investment 
grade. Begitu juga sebaliknya apabila leverage yang dihasilkan semakin 
tinggi maka peringkat obligasi yang diperoleh juga semakin rendah.  
Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien regresi sebesar 
0,516 dan nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka H0 diterima. Leverage 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap YTM melalui peringkat 
obligasi artinya setiap kenaikkan 1% dari leverage, maka YTM akan naik 
sebesar 0,516% dan peringkat obligasi akan naik sebesar 0,516% dengan 
asumsi variabel lainnya tetap. Investor yang akan membeli obligasi harus 
melihat variabel leverage karena berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap YTM melalui peringkat obligasi. Sedangkan berdasarkan dari 
hasil perhitungan uji sobel nilai z yang diperoleh sebesar 3,129 < 1,96 
maka peringkat obligasi mampu memediasi hubungan pengaruh 
Leverage terhadap YTM. 
14. Pengaruh Maturity terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Pengujian hipotesis keempatbelas bertujuan untuk menganalisis maturity 
terhadap YTM melalui Peringkat obligasi. Setiap obligasi mempunyai 





dimana nilai pokok obligasi tersebut harus dilunasi oleh penerbit 
obligasi. Kewajiban pembayaran pokok pada saat jatuh tempo dan bunga 
obligasi akan terhindar apabila dilakukan penebusan obligasi 
(redemption) atau pembelian kembali obligasi sebelum waktu jatuh 
tempo oleh penerbit obligasi tersebut. Umur obligasi yang pendek lebih 
diminati investor, hal tersebut dikarenakan umur obligasi yang relative 
lama lebih berisiko, karena dianggap bahwa  umur obligasi yang panjang 
sulit untuk diprediksi dan kemungkinan menurunnya kinerja perusahaan 
bias saja terjadi, sehingga investor akan mengharapkan tingkat 
pengembalian yang lebih tinggi, dari pada obligasi dengan umur yang 
lebih pendek. 
Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien regresi -0,001 
dan nilai sig sebesar 0,999 > 0,05 maka H0 ditolak. Maturity berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap YTM melalui peringkat obligasi, 
artinya setiap kenaikkan 1% dari maturity, maka YTM akan turun 
sebesar 0,001% dan peringkat obligasi akan turun sebesar 0,001% 
dengan asumsi variabel lainnya tetap. Dari hasil penelitian ini perlu di 
jadikan prtimbangan investor sebelum membeli obligasi karena maturity 
berpengaruh negatif terhadap YTM melalui peringkat obligasi. 
Sedangkan berdasarkan dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang 
diperoleh sebesar 2,747 < 1,96 maka peringkat obligasi mampu 
memediasi hubungan pengaruh maturity terhadap YTM. 





Pengujian hipotesis ke limabelas bertujuan untuk menganalisis firm size 
terhadap YTM melalui Peringkat obligasi. Ukuran perusahaan turut 
menentukkan tingkat kepercayaan investor. Semakin besar perusahaan, 
maka semakin dikenal oleh masyarakat yang artinya semakin mudah untuk 
mendapatkan informasi yang akan meningkatkan nilai perusahaan. 
Perusahaan besar yang sudah well estabilished akan lebih mudah 
memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. 
Karena kemudahan akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki 
fleksibilitas yang lebih besar. semakin besarnya ukuran perusahaan akan 
berpengaruh terhadap semakin tingginya YTM dan peringkat obligasi. 
Begitu juga sebaliknya, semakin rendah rendahnya ukuran perusahaaan 
akan berpengaruh pada semakin rendahnya YTM dan peringkat obligasi. 
Pada penelitian ini menunjukan bahwa nilai koefisien regresi -0,071 
dan  nilai sig sebesar 0,391 > 0,05 maka H0 ditolak. Firm size berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap YTM melalui peringkat obligasi, 
artinya setiap kenaikkan 1% dari firm size, maka YTM akan turun 
sebesar 0,071% dan peringkat obligasi akan turun sebesar 0,071% 
dengan asumsi variabel lainnya tetap.Dari hasil penelitian ini perlu di 
jadikan prtimbangan investor sebelum membeli obligasi karena maturity 
berpengaruh negatif terhadap YTM melalui peringkat obligasi. 
Sedangkan berdasarkan dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang 
diperoleh sebesar 0,514 < 1,96 maka peringkat obligasi tidak mampu 








Berdasarkan uraian pada hasil penelitian dan pembahasan dapat diambil 
beberapa kesimpulan yaitu : 
1. Pengaruh profitabilitas terhadap YTM 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial profitabilitas 
terhadap YTM didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,832 > 0,05 maka 
dapat diartikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. 
2. Pengaruh Likuiditas terhadap YTM 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial likuiditas terhadap 
YTM didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,602 > 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
3. Pengaruh leverage terhadap YTM 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial leverage terhadap 
YTM didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,086 > 0,05 maka dapat 





terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
4. Pengaruh maturity terhadap YTM 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial maturity terhadap 
YTM didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,186 > 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa maturity berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia.  
5. Pengaruh firm size terhadap YTM 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial firm size terhadap 
YTM didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,322 > 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa firm size berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap YTM perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
6. Pengaruh profitabilitas terhadap Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial profitabilitas 
terhadap Peringkat didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,08 > 0,05 maka 
dapat diartikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan korporasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
7. Pengaruh likuiditas terhadap Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial likuiditas terhadap 





diartikan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap peringkat obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. 
8. Pengaruh leverage terhadap Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial leverage terhadap 
Peringkat didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
peringkat obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
9. Pengaruh maturity terhadap Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial maturity terhadap 
Peringkat didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa maturity berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
peringkat obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
10. Pengaruh firm size terhadap Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial firm size terhadap 
Peringkat didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,603 > 0,05 maka dapat 
diartikan bahwa firm size berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap peringkat obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. 





Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial profitabilitas 
terhadap YTM melalui Peringkat obligasi didapat probabilitas nilai sig 
sebesar 0,380 > 0,05 maka dapat diartikan bahwa profitabilitas 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap YTM melalui 
peringkat obligasi perusahaan korporasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Sedangkan berdasarkan dari hasil perhitungan uji sobel nilai z 
yang diperoleh sebesar 1,585 < 1,96 maka peringkat obligasi tidak 
mampu memediasi hubungan pengaruh profitabilitas terhadap YTM. 
12. Pengaruh likuiditas terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial likuiditas terhadap 
YTM melalui Peringkat obligasi didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,360 
> 0,05 maka dapat diartikan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap YTM melalui peringkat obligasi perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan berdasarkan 
dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang diperoleh sebesar 0,923 < 
1,96 maka peringkat obligasi tidak mampu memediasi hubungan 
pengaruh likuiditas terhadap YTM. 
13. Pengaruh leverage terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial leverage terhadap 
YTM melalui Peringkat obligasi didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,000 
< 0,05 maka dapat diartikan bahwa leverage berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap YTM melalui peringkat obligasi perusahaan 





dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang diperoleh sebesar 3,129 < 
1,96 maka peringkat obligasi mampu memediasi hubungan pengaruh 
Leverage terhadap YTM. 
14. Pengaruh Maturity terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial maturity terhadap 
YTM melalui Peringkat obligasi didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,999 
> 0,05 maka dapat diartikan bahwa maturity berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap YTM melalui peringkat obligasi perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan berdasarkan 
dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang diperoleh sebesar 2,747 < 
1,96 maka peringkat obligasi mampu memediasi hubungan pengaruh 
maturity terhadap YTM. 
15. Pengaruh Firm Size terhadap YTM melalui Peringkat Obligasi 
Dari hasil perhitungan uji signifikansi secara parsial firm size terhadap 
YTM melalui Peringkat obligasi didapat probabilitas nilai sig sebesar 0,391 
> 0,05 maka dapat diartikan bahwa firm size berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap YTM melalui peringkat obligasi perusahaan 
korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan berdasarkan 
dari hasil perhitungan uji sobel nilai z yang diperoleh sebesar 0,514 < 
1,96 maka peringkat obligasi tidak mampu memediasi hubungan 








Berikut ini beberapa saran yang terkait dengan penelitian ini yaitu : 
1. Bagi perusahaan sebaiknya pihak manajemen perlu memperhatikan 
variabel-variabel yang mempengaruhi YTM, khususnya untuk variabel 
profitabilitas, likuiditas, leverage maturity, firm size dan peringkat 
obligasi. Sehingga perusahan dapat menentukan tingkat Yield to Maturity 
obligasi yang optimal. 
2. Bagi investor dan calon investor perusahaan yang terdaftar di BEI 
sebelum melakukan investasi di Bursa Efek Indonesia sebaiknya  lebih 
seksama dalam memperhatikan aspek profitabilitas, likuiditas, leverage 
maturity, firm size dan peringkat obligasi perusahaan sebagai 
pertimbangan dalam melakukan investasi. 
3. Bagi pengembangan ilmu di bidang Manajemen khusunya Manajemen 
Keuangan, sebaiknya untuk penelitian selanjutnya tidak hanya 
menggunakan variabel profitabilitas, likuiditas, leverage maturity, firm 
size dan peringkat obligasi saja. Tetapi bisa menggunakan variabel yang 
lain yang mungkin berpengaruh terhadap Yield to Maturity. Agar dapat 
menghasilkan hasil penelitian yang lebih akurat dalam mengetahui 
variabel apa saja yang mempengaruhi Yield to Maturity dan 
menggunakan sampel perusahaan yang lebih luas. Dapat memperbanyak 
sampel perusahaan obligasi begitu pula dengan tahun periode pada 
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1 ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk. 
2 ADMF Adira Dinamika Multi Finance Tbk 
3 AGII PT Aneka Gas Industri Tbk. 
4 AGRO PT Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk 
5 AIRJ Aetra Air Jakarta 
6 AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
7 AKRA PT AKR Corporindo Tbk. 
8 AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
9 ANTM Aneka Tambang Tbk. 
10 APAI PT ANGKASA PURA I (PERSERO) 
11 APIA PT Angkasa Pura II (Persero) 
12 APLN PT Agung Podomoro Land Tbk. 
13 ASDF PT Astra Sedaya Finance 
14 BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk 
15 BAFI PT Bussan Auto Finance 
16 BALI PT Bali Towerindo Sentra Tbk. 
17 BBCA PT Bank Central Asia Tbk. 
18 BBIA PT Bank UOB Indonesia 
19 BBKE PT Bank Kesejahteraan Ekonomi 
20 BBKP Bank Bukopin Tbk 
21 BBMI Bank Muamalat Indonesia Tbk 
22 BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
23 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
24 BBRK BPD Riau Kepri 
25 BBSY PT Bank BNI Syariah 
26 BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
27 BCAF PT BCA Finance 
28 BCAP MNC Kapital Indonesia Tbk 
29 BDKI BPD DKI Jakarta (Bank DKI) 
30 BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk 
31 BEXI Indonesia Eximbank 
32 BFIN BFI Finance Indonesia Tbk 





34 BIMF Bima Multi Finance 
35 BJBR 
Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan 
Banten Tbk 
36 BJTG PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Tengah 
37 BKSW PT Bank QNB Indonesia Tbk 
38 BLAM BPD Lampung (Bank Lampung) 
39 BMLK 
PT Bank Pembangunan Daerah Maluku dan 
Maluku Utara 
40 BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk 
41 BMTP PT Bank Mandiri Taspen 
42 BMTR PT Global Mediacom Tbk 
43 BNGA PT Bank CIMB Niaga Tbk 
44 BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk 
45 BNLI Bank Permata Tbk 
46 BNTT BPD Nusa Tenggara Timur (Bank NTT) 
47 BPFI Batavia Prosperindo Finance Tbk 
48 BRAP PT Brantas Abipraya (Persero) 
49 BRIS PT Bank BRIsyariah Tbk 
50 BRPT Barito Pacific Tbk 
51 BSBR BPD Sumatera Barat (Bank Nagari) 
52 BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk 
53 BSEC MNC Securities 
54 BSLT BPD Sulawesi Utara (Bank Sulut) 
55 BSMT BPD Sumatera Utara (Bank Sumut) 
56 BSSB PT BPD Sulawesi Selatan Dan Sulawesi Barat 
57 BTPN PT Bank BTPN Tbk 
58 BVIC Bank Victoria International Tbk 
59 CNAF CIMB Niaga Auto Finance 
60 CSUL PT Chandra Sakti Utama Leasing 
61 CTRR PT Ciputra Residence 
62 DILD Intiland Development Tbk 
63 DNRK PT Danareksa (Persero) 
64 EXCL PT XL Axiata Tbk 
65 FAST PT Fast Food Indonesia Tbk 
66 FIFA PT Federal International Finance 
67 GWSA PT Greenwood Sejahtera Tbk 
68 HRTA PT Hartadinata Abadi Tbk 
69 IIFF PT Indonesia Infrastructure Finance 
70 IMAT Indomobil Wahana Trada 
71 IMFI PT Indomobil Finance Indonesia 





73 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
74 INKP Indah Kiat Pulp & Paper Tbk 
75 ISAT PT Indosat Tbk 
76 JLBS PT Jakarta Lingkar Baratsatu 
77 JPFA JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 
78 JSMR Jasa Marga Tbk 
79 KAII PT Kereta Api Indonesia (Persero) 
80 KEHA PT Bank KEB Hana Indonesia 
81 LPPI PT Lontar Papyrus Pulp & Paper Industry 
82 LTLS PT Lautan Luas Tbk 
83 MAPI Mitra Adiperkasa Tbk 
84 MAYA PT Bank Mayapada Internasional Tbk 
85 MDLN PT Modernland Realty Tbk. 
86 MEDC PT Medco Energi Internasional Tbk 
87 MEDP PT Medco Power Indonesia 
88 MFIN PT Mandala Multifinance Tbk. 
89 MLJK PT Marga Lingkar Jakarta 
90 MORA PT Mora Telematika Indonesia 
91 MPMF PT Mitra Pinasthika Mustika Finance 
92 MYOR Mayora Indah Tbk 
93 NISP PT Bank OCBC NISP Tbk 
94 OTMA PT Oto Multiartha 
95 PIGN PT Pelabuhan Indonesia I (Persero) 
96 PIHC PT Pupuk Indonesia (Persero) 
97 PIKI PT Pelabuhan Indonesia IV (Persero) 
98 PJAA Pembangunan Jaya Ancol Tbk 
99 PNBN Bank Pan Indonesia Tbk 
100 PNMP PT Permodalan Nasional Madani (Persero) 
101 PPGD PT Pegadaian (Persero) 
102 PPKT Pupuk Kalimantan Timur 
103 PPLN PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) 
104 PPNX Perkebunan Nusantara X (Persero) 
105 PPRO PT PP Properti Tbk. 
106 PRTL PT Profesional Telekomunikasi Indonesia 
107 PSAB J RESOURCES ASIA PASIFIK Tbk 
108 PTHK PT Hutama Karya (Persero) 
109 PTPP PP (Persero) Tbk 
110 ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 
111 SANF Surya Artha Nusantara Finance 
112 SDRA PT Bank Woori Saudara Indonesia 1906 Tbk 






PT Sinas Mas Agro Resources and Technology 
Tbk 
115 SMFP Sarana Multigriya Finansial (Persero) 
116 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
117 SMII PT Sarana Multi Infrastruktur (Persero) 
118 SMMF PT Sinar Mas Multifinance 
119 SMRA PT Summarecon Agung Tbk 
120 SSIA PT Surya Semesta Internusa Tbk 
121 SSMM Sumberdaya Sewatama 
122 STTP PT Siantar Top Tbk 
123 TAFS Toyota Astra Financial Service 
124 TAXI Express Transindo Utama Tbk 
125 TBIG PT Tower Bersama Infrastructure Tbk 
126 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 
127 TDPM PT Tridomain Performance Materials Tbk. 
128 TELE PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk. 
129 TINS PT Timah Tbk. 
130 TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 
131 TPIA PT Chandra Asri Petrochemical Tbk 
132 TPNI Lotte Chemical Titan Nusantara 
133 TRAC PT Serasi Autoraya 
134 TUFI PT Mandiri Tunas Finance 
135 WOMF PT Wahana Ottomitra Multiartha Tbk 
136 WSBP PT Waskita Beton Precast Tbk. 
137 WSKT PT Waskita Karya (Persero) Tbk 
138 ZINC PT Kapuas Prima Coal Tbk 
Sumber : www.idx.co.id 
 
Lampiran 2 




1. BNTT BPD Nusa Tenggara Timur (Bank NTT) 
2. BSBR BPD Sumatera Barat (Bank Nagari) 
3. MEDC PT Medco Power Indonesia 





5. BBIA PT Bank UOB Indonesia 
6. BCAF PT BCA Finance 
7. BIIF PT Maybank Indonesia Finance 
8. CTRR PT Ciputra Residence 
9. FIFA PT Federal International Finance 
10. PPLN PT Perusahaan Listrik Negara (Persero) 
11. PRTL PT Profesional Telekomunikasi Indonesia 
12. SANF Surya Artha Nusantara Finance 
13. SMFP Sarana Multigriya Finansial (Persero) 
14. SMMF PT Sinar Mas Multifinance 
15. SMII PT Sarana Multi Infrastruktur (Persero) 
16. TUFI PT Mandiri Tunas Finance 
17. APAI PT Angkasa Pura I (PERSERO) 
18. BJTG PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Tengah 
19. AGII PT Aneka Gas Industri Tbk. 
20. AKRA PT AKR Corporindo Tbk. 
21. AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
22. ANTM Aneka Tambang Tbk. 
23. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
24. BBKP Bank Bukopin Tbk 
25. BACA PT Bank Capital Indonesia Tbk 
26. BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 
27. BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
28. BBTN PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk 
29. BCAP MNC Kapital Indonesia Tbk 
30. ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk 
31. BDMN PT Bank Danamon Indonesia Tbk 





33. ISAT PT Indosat Tbk 
34. TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
35. MYOR Mayora Indah Tbk 
36. IMFI PT Indomobil Finance Indonesia 
37. APIA PT Angkasa Pura II (Persero) 
38. BNII PT Bank Maybank Indonesia Tbk 
39. KAII PT Kereta Api Indonesa (Persero) 
 
Lampiran 3 
Data Profitabilitas Obligasi Periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 0,02 0,02 0,02 
2 BSBR 0,01 0,01 0,01 
3 MEDC 0,02 0,01 0,01 
4 ASDF 32,31 0,03 0,04 
5 BBIA 0,81 4,93 6,31 
6 BCAF 0,17 0,19 0,16 
7 BIIF 37,7 42,81 45,75 
8 CTRR 0,04 0,04 0,03 
9 FIFA 0,06 0,07 0,07 
10 PPLN 0,01 0,01 0,01 
11 PRTL 0,11 0,09 0,09 
12 SANF 6,53 9,68 14,37 
13 SMFP 0,02 22,39 17,71 
14 SMMF 31,67 19,56 12,13 
15 SMII 0,02 0,02 0,02 
16 TUFI 23,76 23,07 24,33 
17 APAI 0,05 0,06 0,03 
18 BJTG 0,02 0,02 0,01 
19 AGII 15,24 17,21 14,73 
20 AKRA 0,08 0,08 0,03 
21 AMRT 11,76 30,15 0,05 
22 ANTM 0,01 0,05 0,01 
23 INDF 0,08 0,08 0,09 
24 BBKP 1,27 1,98 2,16 





26 BBNI 0,02 0,02 0,02 
27 BBRI 0,03 24,99 0,02 
28 BBTN 0,01 0,01 0,67 
29 BCAP 37,09 8,21 3,07 
30 ADHI 0,02 0,02 0,02 
31 BDMN 0,02 0,02 0,02 
32 EXCL 0,01 0,06 0,01 
33 ISAT 0,02 0,04 0,02 
34 TLKM 0,16 0,13 0,12 
35 MYOR 0,11 0,11 0,11 
36 IMFI 0,01 0,01 0,01 
37 APIA 0,07 0,05 0,02 
38 BNII 0,01 0,01 0,01 




Data Likuiditas Obligasi periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 1,19 1,25 1,14 
2 BSBR 3,1 2,86 3,38 
3 MEDC 1,53 1,66 2,4 
4 ASDF 2 2,36 2,24 
5 BBIA 1,11 1,1 1,11 
6 BCAF 1,19 1,25 1,14 
7 BIIF 1,64 2,09 2,52 
8 CTRR 2,49 2,7 2,64 
9 FIFA 1,62 1,15 1,35 
10 PPLN 8,92 8,73 9 
11 PRTL 1,36 0,47 0,59 
12 SANF 1,41 1,23 1,1 
13 SMFP 4,94 1,45 1,01 
14 SMMF 2,21 2,12 2,35 
15 SMII 1,91 2,57 2,44 
16 TUFI 2 2,36 2,24 
17 APAI 1,41 0,67 1,33 
18 BJTG 1,24 1,2 1,17 





20 AKRA 1,62 1,4 1,24 
21 AMRT 1,03 1,15 1,12 
22 ANTM 1,3 1,32 1,45 
23 INDF 1,52 1,07 1,27 
24 BBKP 1,8 1,4 1,68 
25 BACA 1,36 1,54 1,92 
26 BBNI 3,1 2,86 3,38 
27 BBRI 0,23 0,21 0,14 
28 BBTN 2,33 3,44 3,83 
29 BCAP 1,09 0,77 0,82 
30 ADHI 1,13 2,49 1,99 
31 BDMN 0,82 1,15 1,05 
32 EXCL 0,53 0,54 0,52 
33 ISAT 1,2 0,84 0,74 
34 TLKM 1,05 0,94 0,71 
35 MYOR 1,25 1,41 1,91 
36 IMFI 0,99 0,69 0,68 
37 APIA 1,8 1,2 1,12 
38 BNII 1,38 1,38 1,37 




Data Leverage Obligasi periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 4,73 4,78 6,28 
2 BSBR 6,54 6,56 6,24 
3 MEDC 2,67 2,79 3,42 
4 ASDF 4,14 3,47 3,55 
5 BBIA 7,71 8,11 7,61 
6 BCAF 1,17 0,64 0,81 
7 BIIF 3,51 2,96 2,43 
8 CTRR 1,19 1,19 1,33 
9 FIFA 4,76 4,62 3,93 
10 PPLN 0,53 0,61 0,71 
11 PRTL 1,64 1,86 2,11 





13 SMFP 0,99 1,38 1,85 
14 SMMF 2,62 2,72 3,47 
15 SMII 0,61 0,75 1,05 
16 TUFI 7,33 7,24 6,35 
17 APAI 1,59 1,09 1,67 
18 BJTG 8,24 8,79 8,14 
19 AGII 0,91 1,11 1,12 
20 AKRA 0,86 1,01 1,12 
21 AMRT 3,17 2,68 2,48 
22 ANTM 0,62 0,74 0,66 
23 INDF 0,88 0,93 0,77 
24 BBKP 14,74 10,12 10,25 
25 BACA 10,61 11,13 11,33 
26 BBNI 0,57 6,08 5,51 
27 BBRI 5,61 5,88 5,66 
28 BBTN 10,33 11,06 11,31 
29 BCAP 2,53 2,26 2,31 
30 ADHI 3,82 3,78 4,34 
31 BDMN 3,55 3,45 3,26 
32 EXCL 1,61 2,14 2,28 
33 ISAT 2,41 3,37 3,58 
34 TLKM 0,77 0,75 0,88 
35 MYOR 1,02 1,06 0,92 
36 IMFI 6,31 7,65 7,43 
37 APIA 0,48 0,64 0,81 
38 BNII 7,34 6,07 5,33 
39 KAII 1,56 1,13 1,26 
 
Lampiran 6 
Data Maturity Obligasi periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 3 3 3 
2 BSBR 5 5 5 
3 MEDC 4 4 4 
4 ASDF 5 5 5 
5 BBIA 5 5 5 
6 BCAF 1 1 1 





8 CTRR 7 7 7 
9 FIFA 3 3 3 
10 PPLN 5 5 5 
11 PRTL 5 5 5 
12 SANF 5 5 5 
13 SMFP 3 3 3 
14 SMMF 3 3 3 
15 SMII 3 3 3 
16 TUFI 5 5 5 
17 APAI 5 5 5 
18 BJTG 7 7 7 
19 AGII 3 3 3 
20 AKRA 5 5 5 
21 AMRT 3 3 3 
22 ANTM 10 10 10 
23 INDF 5 5 5 
24 BBKP 7 7 7 
25 BACA 7 7 7 
26 BBNI 5 5 5 
27 BBRI 3 3 3 
28 BBTN 5 5 5 
29 BCAP 5 5 5 
30 ADHI 5 5 5 
31 BDMN 3 3 3 
32 EXCL 3 3 3 
33 ISAT 3 3 3 
34 TLKM 7 7 7 
35 MYOR 5 5 5 
36 IMFI 5 5 5 
37 APIA 5 5 5 
38 BNII 5 5 5 











Data Firm Size Obligasi periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 29,97 30,04 30,31 
2 BSBR 30,69 30,77 30,82 
3 MEDC 22,36 22,38 22,51 
4 ASDF 24,11 24,16 24,18 
5 BBIA 18,37 18,45 18,47 
6 BCAF 15,95 15,91 16,21 
7 BIIF 15,77 15,83 15,85 
8 CTRR 29,61 29,66 29,81 
9 FIFA 24,14 17,33 17,39 
10 PPLN 21,01 21,12 21,18 
11 PRTL 16,74 16,94 17,14 
12 SANF 15,55 15,28 15,09 
13 SMFP 30,38 16,78 17,11 
14 SMMF 15,62 15,78 16,02 
15 SMII 31,64 31,76 31,95 
16 TUFI 16,51 16,67 16,72 
17 APAI 23,94 24,17 24,47 
18 BJTG 24,84 24,92 24,99 
19 AGII 15,67 15,71 15,76 
20 AKRA 23,54 23,71 23,78 
21 AMRT 16,91 16,91 16,99 
22 ANTM 24,12 24,19 24,13 
23 INDF 18,29 18,38 18,38 
24 BBKP 18,48 18,37 18,42 
25 BACA 16,61 16,71 16,75 
26 BBNI 20,37 20,51 20,55 
27 BBRI 20,84 14,07 21,07 
28 BBTN 19,38 19,54 19,55 
29 BCAP 16,81 16,74 16,72 
30 ADHI 30,97 31,03 31,22 
31 BDMN 18,99 19,04 19,08 
32 EXCL 17,84 17,86 17,95 
33 ISAT 17,74 17,78 17,95 
34 TLKM 26,01 26,05 26,12 





36 IMFI 29,97 30,23 30,35 
37 APIA 31,11 31,31 31,41 
38 BNII 18,97 18,99 18,94 
39 KAII 24,23 24,38 24,52 
 
Lampiran 8 
Data Peringkat Obligasi periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 14 14 14 
2 BSBR 15 15 15 
3 MEDC 16 16 16 
4 ASDF 20 20 20 
5 BBIA 20 20 20 
6 BCAF 20 20 20 
7 BIIF 19 19 19 
8 CTRR 16 16 16 
9 FIFA 20 20 20 
10 PPLN 20 20 20 
11 PRTL 20 20 20 
12 SANF 18 18 18 
13 SMFP 20 20 20 
14 SMMF 13 13 13 
15 SMII 20 20 20 
16 TUFI 19 19 19 
17 APAI 20 20 20 
18 BJTG 14 14 14 
19 AGII 14 14 14 
20 AKRA 17 17 17 
21 AMRT 17 17 17 
22 ANTM 15 15 15 
23 INDF 16 16 16 
24 BBKP 12 12 12 
25 BACA 11 11 11 
26 BBNI 20 20 20 
27 BBRI 20 20 20 
28 BBTN 19 19 19 
29 BCAP 12 12 12 





31 BDMN 20 20 20 
32 EXCL 20 20 20 
33 ISAT 20 20 20 
34 TLKM 20 20 20 
35 MYOR 18 18 18 
36 IMFI 15 15 15 
37 APIA 20 20 20 
38 BNII 20 20 20 
39 KAII 20 20 20 
 
Lampiran 9 
Data Yield Obligasi (YTM) periode 2017-2019 
No Perusahaan 2017 2018 2019 
1 BNTT 3,40 3,43 3,35 
2 BSBR 1,48 1,48 2,42 
3 MEDC 2,49 3,38 3,40 
4 ASDF 28,95 28,95 28,95 
5 BBIA 6,34 8,19 11,20 
6 BCAF 9,11 6,11 2,30 
7 BIIF 6,32 4,31 2,40 
8 CTRR 2,61 2,41 4,39 
9 FIFA 2,65 3,41 3,41 
10 PPLN 3,39 3,39 3,39 
11 PRTL 4,37 3,41 4,37 
12 SANF 1,52 1,52 1,52 
13 SMFP 2,61 3,41 4,39 
14 SMMF 2,38 4,34 4,34 
15 SMII 1,52 1,52 1,52 
16 TUFI 3,40 3,40 3,40 
17 APAI 2,48 2,48 2,48 
18 BJTG 2,49 3,38 3,40 
19 AGII 3,40 3,40 3,40 
20 AKRA 4,37 3,41 4,37 
21 AMRT 2,38 4,34 4,34 
22 ANTM 1,52 1,52 1,52 
23 INDF 3,40 3,40 3,40 
24 BBKP 2,46 2,46 2,46 





26 BBNI 0,53 0,53 0,53 
27 BBRI 11,55 14,47 17,30 
28 BBTN 13,35 11,52 14,29 
29 BCAP 0,53 1,44 0,53 
30 ADHI 3,59 3,59 3,43 
31 BDMN 7,64 10,45 13,35 
32 EXCL 1,48 1,48 1,48 
33 ISAT 7,64 10,45 13,35 
34 TLKM 4,72 8,45 7,37 
35 MYOR 3,40 3,43 3,35 
36 IMFI 1,48 1,48 2,42 
37 APIA 2,63 4,41 4,41 
38 BNII 7,64 10,45 9,36 
























Data Tabel Durbin-Watson (DW), α = 5% 
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